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TIIVISTELMÄ 
Tämän työn tavoitteena on tutkia miten suomalaiset piensijoittajat 
valitsevat sijoituskohteensa ja tunnistavatko he käyttämiään 
sijoitusstrategioita. Työn tavoitteena on myös tarjota aloitteleville tai jo 
markkinoilla toimiville sijoittajille tiivistelmä yleisimmistä 
sijoitusinstrumenteista ja niihin sopivista strategioista.  
Sijoitusstrategian puuttuminen on varmasti yksi yleisimmistä ongelmista 
kotimaisten sijoittajien keskuudessa. Tämä johtuu rahoitusmarkkinoiden 
vieraudesta ja siitä, että sijoittamista pidetään Suomessa varakkaiden 
yksinoikeutena. Sijoittamisen voi kuitenkin aloittaa jo pienillä summilla ja 
markkinoita parempia tuottoja pystytään saavuttamaan nopeastikin 
oikealla sijoitusstrategialla. Työstä on tarkoitus tehdä helppolukuinen ja 
tiivis, jotta myös aloittelevien sijoittajien olisi helpompi lähestyä työtä. 
Opinnäytetyön tarkoituksena on myös kertoa mahdolliset riskit, joita 
erilaiset strategiat tai käytettävät instrumentit mahdollisesti sisältävät. 
Suomalaiset ovat tutkimusten mukaan turvallisuushakuisia sijoittajia, jotka 
säilyttävät säästönsä mieluiten omilla tileillään tai pankkien myymissä 
rahastoissa. Tutkimuksissa on tullut ilmi, että lähes 20 % sijoittajista ei 
tiedä minkälaisia sijoitusrahastoja omistaa, yli 75 % ei tiedä minkälaisia 
kuluja heiltä omistuksistaan peritään. Tämä oli yksi syy miksi halusin 
lähteä tutkimaan onko suomalaisten tieto myös sijoitusstrategioiden 
käytössä yhtä heikolla pohjalla.  
Opinnäytetyön tutkimus on luonteeltaan laadullinen ja sen perusteella 
pyritään selvittämään miten suomalainen säästäjä tai sijoittaja hyödyntää 
erilaisia strategioita ja miksi hän on valinnut nämä sijoituskohteet. 
Teoriaosuudessa olen käyttänyt erilaisia ajankohtaisia ja hyväksi 
havaittuja internetpohjaisia lähteitä sekä ammattikirjallisuutta.  
Aihevalinnan taustalla on ollut myös henkilökohtainen kiinnostus 
sijoittamista ja siinä käytettäviä erilaisia strategioita kohtaan. Halusin tätä 
työtä tehdessäni laajentaa myös omaa tietämystäni erityisesti 
johdannaisstrategioiden osalta.  
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ABSTRACT 
The aim of this thesis is to study how Finnish private investors choose 
their stock market investments and do they recognize any investment 
strategies in use. Secondary objective on this thesis is to offer overview for 
most commonly used investment instruments and strategies for beginners 
or already seasoned investor.  
Investing without any strategy is probably one of the most common 
problems among Finnish private investors. This is results for foreignness 
of financial markets among private investors and also it originates for 
common misunderstanding that investments are only for wealthy people. 
Investing can be started in small sums and investor can beat the market 
by better returns quite fast if right investment strategy is used. Thesis is 
meant to be easy to read and compact, so that also beginners can 
approach this work more easily. This thesis also introduces potential risks 
what different strategies and investments instruments may contain. 
Studies shows that Finnish people are safety bound what comes for 
investing in financial market and they like to maintain money in bank 
accounts or they make fund purchases by banks recommendation. Studies 
show that almost 20% of private investors don’t know what kind of mutual 
funds they own, and over 75% of investors don’t know what kind of fees 
they pay for banks. This was one of the reasons why I wanted to do my 
thesis and study, if Finnish private investors’ knowledge and use for 
different investment strategies is also in weak grounds. 
This research is qualitative in nature, and it aims to clarify how Finnish 
saver or investor uses different investment strategies and why they have 
chosen these investment objects. Theory part I have used different actual 
internet based sources and professional literature.  
Reason to choose this subject has also been my own interest towards 
investing and different kind of investing strategies. I have personally acted 
over ten years, and making of this thesis, I also wanted to expand my 
knowledge especially in derivative strategies. 
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1 JOHDANTO 
1.1 Opinnäytetyön taustaa 
Suomalaisia osakkeenomistajia on tutkimuksen mukaan yli 800 000 ja 
heillä on sijoituksia kokonaisuudessaan 30 miljardin euron edestä 
pörssimarkkinoilla. Tämän lisäksi sijoitusrahastoissa heillä on arviolta yli 
20 miljardin euron edestä sijoituksia. (Ekholm 2016.) Tutkimuksessa 
pyritään selvittämään millä perusteella normaali suomalainen sijoittaja 
valitsee sijoituskohteensa, ja käyttävätkö he jotain strategiaa kohteita 
valitessaan. 
Valitessani opinnäytetyön aihetta halusin perehtyä siihen, miksi niin harva 
suomalainen sijoittaa pörssimarkkinoille. Kun sijoittamisesta puhutaan, 
tuntuu ainoa tunnistettu sijoittamisen muoto Suomessa olevan 
asuntosijoittaminen ja sitä perustellaan yleensä lähes aina arvonnousulla, 
helppoudella ja turvallisuudella (Asuntosijoitusopas.fi 2013). Kuitenkin yli 
70 miljardia euroa on ihmisten pankkitileillä lähes nollakorolla 
(Tilastokeskus 2016). Tuttavapiirissäni käytyjen sijoitusaiheisten 
keskustelujen valossa tuntuu, että arvopaperisijoitukset on valittu tunteella 
käyttämättä juurikaan aikaa yhtiöihin, tai rahastoihin perehtymiseen. Tästä 
lopulta muotoutui opinnäytetyöni aihe, jossa halusin perehtyä yleisimpiin 
sijoitusmuotoihin ja strategioihin pörssimarkkinoilla. Halusin myös 
selvittää, pitivätkö omat havainnot paikkaansa siinä, että suurin osa 
sijoitusmarkkinoilla toimivista niin sanotuista piensijoittajista perustaa 
sijoituksensa enemmän tunteisiin, kuin faktoihin. 
Opinnäytetyö lähti liikkeelle omasta kiinnostuksestani sijoittamista 
kohtaan. Toimittuani arvopaperimarkkinoilla erilaisten sijoitusten parissa yli 
kymmenen vuoden ajan ja kohdattuani sinä aikana monia sijoittajia 
erilaisine strategioineen ja instrumentteineen. Sijoittajat ovat kertoneet 
onnistumisistaan ja myös epäonnistumisista erilaisten strategioiden ja 
sijoitustuotteiden käytössä. Sijoittamista tai jonkinlaista 
säästämissuunnitelmaa tarjotaan myös usein pankkien toimesta lähes 
jokaiselle suomalaiselle jossain vaiheessa elämää, heräsi kiinnostukseni 
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tutkia yksityisten sijoittajien tämän hetkistä tietämystä heidän 
sijoituskohteistaan ja strategioista. 
1.2 Opinnäytetyön rakenne ja aiheen rajaus 
Teoriaosuudessa käsitellään ensiksi arvopaperimarkkinoita sekä 
sijoitusstrategioita yleisellä tasolla yksityisen sijoittajan näkökulmasta. 
Tämän jälkeen esitellään osakemarkkinoita ja osakkeiden hankintaan 
liittyviä yleisimmin käytettyjä strategioita. Teoriaosuus jatkuu 
rahastomarkkinoiden yleisimpien tuotteiden ja niihin liittyvien strategioiden 
läpikäynnillä. Viimeisenä teoriaosuutena ovat johdannaistuotteet ja niiden 
strategiat, sekä tiivistelmä siitä, miten suomalainen yksityissijoittaja 
tutkimusten mukaan toimii markkinoilla. Tutkimus on siis rajattu 
käsittelemään yleisimpiä sijoitustuotteita joihin yksityinen sijoittaja törmää 
jossain vaiheessa sijoitusuraansa. Tutkimuksessa käsitellään ainoastaan 
pörssinoteerattuja instrumentteja, muut sijoituskohteet esimerkiksi 
kiinteistöt, start-upit ja muut suurempia pääomia vaativat kohteet on rajattu 
tutkimuksen ulkopuolelle. Työssä käsitellään ainoastaan suomessa 
toimivien arvopaperinvälittäjien valikoimassa olevia tuotteita, joten 
tutkimuksesta rajataan pois kansainvälisten toimijoiden tarjoamat 
sijoitustuotteet. Myös joukkovelkakirjat, valtiolainat ja muut suurempia 
pääomia vaativat sijoituskohteet on rajattu tutkimuksen ulkopuolelle. Työn 
kohderyhmänä ovat yksityiset piensijoittajat, joten ammattisijoittajat ja 
yritykset ovat rajattu tutkimuksen ulkopuolelle. 
1.3 Opinnäytetyön tavoite ja tutkimuskysymykset 
Tutkittava kohde on yksityisten sijoittajien sijoitusstrategiat ja nykyiset 
sijoituskohteet. Tarkoituksena on selvittää, miksi sijoittaja on valinnut juuri 
nämä kohteet ja käyttääkö hän mitään strategiaa niiden valintaan. 
Tavoitteena on selvittää kuinka hyvin piensijoittajat tutkivat 
sijoituskohteitaan ja tunnistavatko he mitään strategiaa omassa 
toiminnassaan. Viimeaikaisissa tutkimuksissa on tullut ilmi, että varsinkin 
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nuoret ovat entistä kiinnostuneempia sijoittamisesta, joten haastatteluihin 
on pyritty valitsemaan myös nuorempia sijoittajia.  
Tutkimuksen pääkysymykset ovat: 
 Minkälaisia sijoitustuotteita käytetään pörssisijoittamisessa? 
 Millä perusteella sijoituskohteet valitaan? 
 Minkälaisia sijoitusstrategioita käytetään? 
 Miten sijoitusmarkkinoilla menestytään?  
Koska kaikki haastateltavat eivät todennäköisesti tunnista käyttämiään 
strategioita, tai edes sitä miksi sijoittaa valittuihin tuotteisiin, pyrkii 
haastattelija esittämään tarkentavia kysymyksiä ja selvittämään myös sen 
miten haastateltava on pärjännyt omasta mielestään markkinoilla. 
1.4 Tutkimusmenetelmät  
Tutkimusmenetelmäksi on valittu kvalitatiivinen tutkimus. Kvalitatiivinen 
tutkimus tarkoittaa laadullista tutkimusta. Toinen yleinen 
tutkimusmenetelmä on kvantitatiivinen tutkimus, joka tarkoittaa määrällistä 
tutkimusta. Kvalitatiivisen tutkimusmenetelmän avulla pyritään saamaan 
syvällisempää informaatiota tutkittavasta ilmiöstä pienemmällä tutkittavien 
joukolla, kun taas kvantitatiivisellä tutkimusmenetelmällä voidaan tutkia 
laajempaa joukkoa yleensä numeerisin keinoin. Tämän opinnäytetyön 
tutkimusmenetelmäksi valikoitui kvalitatiivinen tutkimusmenetelmä, koska 
erilaisia sijoitusstrategioita on paljon ja niiden käyttömahdollisuudet 
vaihtelevat. Tämänkaltaisia ilmiöitä olisi erittäin haastavaa tutkia 
numeerisella tutkimusmenetelmällä. Laadullisen tutkimuksen avulla 
voidaan lisäksi varmistua siitä, että tutkimukseen osallistuvat henkilöt 
ymmärtävät kysymykset. Tutkimuksen tarkoituksena on saada hyvä 
yleiskäsitys suomalaisen piensijoittajan ajatusmaailmasta. (Saaranen-
Kauppinen & Puusniekka 2006.) 
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Kvalitatiivisen tutkimusmenetelmän avulla pyritään selvittämään miten 
suomalainen säästäjä tai sijoittaja hyödyntää erilaisia strategioita ja miksi 
hän on valinnut nämä sijoituskohteet. Haastattelututkimuksessa pyritään 
kartoittamaan piensijoittajien tietämystä sijoitustuotteista sekä 
mahdollisista käytössä olevista strategioista. Haastatteluissa haastatellaan 
viittä eri sijoittajaa, jotka aiheen sensitiivisyyden vuoksi pysyvät 
nimettöminä. Haastattelujen pohjalta muodostetaan opinnäytetyön 
johtopäätökset.  
Haastattelun runkona on etukäteen suunnitellut teemat, joihin haastattelun 
aikana pyritään löytämään vastaukset. Kysymykset ovat kaikille 
haastateltavilla samat, mutta niiden muoto ja järjestys saattavat vaihdella 
haastateltavien mukaan. Haastattelututkimuksen toteutustapana on siis 
puolistrukturoitu haastattelu (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006). 
Olennaista teemahaastatteluille on se, että haastattelun näkökulma on 
valittu, mutta sen kaikkia yksityiskohtia ei ole valittu. Vastausten 
vaihtoehtoja ei ole etukäteen valittu, joten haastateltavat saavat vastata 
omin sanoin. Teemahaastattelu ei ole syvähaastattelu, vaikka se on 
lähempänä strukturoimatonta, kuin strukturoitua haastattelua. Tämä 
menetelmä osoittautui sopivimmaksi tähän opinnäytetyöhön, koska 
haastatteluissa haluttiin noudattaa yhtenäistä linjaa, supistamatta 
kuitenkaan vastausvaihtoehtoja liiaksi. Haastateltavat saavat kertoa omat 
näkemyksensä kustakin aiheesta vapaasti.  
Opinnäytetyön teoriaosuudessa on esitelty yleisimpiä 
sijoitusinstrumentteja ja niihin sopivia sijoitusstrategioita. Teoriaosuuden 
lähteinä on käytetty erilaisia ajankohtaisia ja luotettavaksi havaittuja 
internetpohjaisia lähteitä sekä ammattikirjallisuutta, jotka käsittelevät 
säästämistä, sijoittamista sekä sijoitusstrategioita.  
Tutkimuksia sijoitusstrategioiden käytöstä on tehty niin yksityisten 
henkilöiden, kuin sijoitusyhtiöiden näkökulmasta. Sijoitusoppaita sekä 
erilaisia sijoitusstrategioita käsitteleviä tutkimuksia on myös tehty 
useampia. Pääosin nämä työt vertailevat sijoitusstrategioita toisiinsa, tai 
niissä pyritään löytämään optimaalisin sijoitusstrategia valitulla 
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sijoitusinstrumentille. Sijoitusstrategioita käsitteleviä oppaita on myös 
tehty, mutta nämä käsittelevät pääosin yhtä sijoitusstrategiaa, tai ovat 
suunnitelmia kohti valittua päämäärää. Tätä opinnäytetyötä lähimpänä on 
Taneli Taskisen vuonna 2016 julkaistu opinnäytetyö nuorien 
osakesijoittajien kokemuksista arvopaperimarkkinoilla, työssä tutkittiin 18 -
30 -vuotiaiden sijoittajien kokemuksia arvopaperimarkkinoilta. Tämä työ 
taas pyrkii tutkimaan kotimaisten piensijoittajien sijoitusstrategioiden 
hyödyntämistä, sekä heidän sijoitusinstrumenttien valintojaan. Työssä 
pyritään myös esittelemään yleisimpiä sijoitusvaihtoehtoja ja niiden 
yleisimpiä strategioita. 
1.5 Opinnäytetyön rakenne 
Opinnäytetyö koostuu johdannosta, kolmesta teorialuvusta, tutkimuksesta 
sekä yhteenvedosta. Opinnäytetyön johdannossa esitellään työn aihe 
sekä siihen johtaneen valinnan taustaa. Johdannossa kerrotaan näiden 
asioiden lisäksi tutkimuksen toteutusmenetelmä sekä valitun aiheen 
rajaus. Opinnäytetyön rakenne on esitetty kuviossa 1.  
 
KUVIO 1. Tutkimuksen rakenne 
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Teorialuvuissa käsitellään arvopaperisijoittamisen yleisimpiä muotoja. 
Ensimmäisessä teorialuvussa käsitellään arvopaperimarkkinoita yleisellä 
tasolla sekä osakesijoittamista sekä siinä yleisimmin käytettyjä strategioita. 
Toisessa teorialuvussa käsitellään erilaisia sijoitusrahastoja, niiden 
toimintaa sekä yleisimpiä rahastosijoittamisessa käytettyjä strategioita. 
Viimeisessä teorialuvussa käsitellään johdannaismarkkinoita, 
johdannaistuotteita sekä niiden strategioita. 
Viidennessä luvussa käsitellään opinnäytetyön varsinaista tutkimusta ja 
siihen käytettyjä menetelmiä. Luvusta löytyy myös tutkimuksen tulokset, 
analyysi sekä johtopäätökset. Tämän jälkeen työ vedetään yhteen luvussa 
kuusi ja esitellään myös jatkotutkimusehdotuksia.   
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2 ARVOPAPERIMARKKINAT 
2.1 Sijoittaminen arvopaperimarkkinoille  
Arvopaperimarkkinoiden kautta yritykset saavat toimintansa ylläpitoa 
varten pääomaa sekä myös rahoitusta. Kun yritykset tarvitsevat pääomaa 
tai rahoitusta, laskevat ne liikkeelle arvopaperimarkkinoilla osakkeita tai 
joukkovelkakirjalainoja, eli rahoitusvälineitä. Sijoittajat, joilla on 
ylimääräisiä varoja sijoitettavaksi, ostavat näitä rahoitusvälineitä 
markkinoilta tai suoraan liikkeellelaskijalta. Markkinoilla myynnissä olevia 
rahoitusvälineitä vaihdetaan niin sanotuilla jälkimarkkinoilla. 
Arvopaperimarkkinoilla keskeisiä toimijoita ovat myös markkinapaikat, 
esimerkiksi Suomessa Nasdaq Helsinki, markkinoita ylläpitävät yritykset 
sekä sijoittajille ja yrityksille palveluita tarjoavat pankkiiriliikkeet sekä 
välittäjät. (Valtiovarainministeriö 2016.)  
2.2 Arvopaperimarkkinoilla toimiminen 
Arvopaperimarkkinoilla tarkoitetaan järjestäytynyttä kaupankäyntiä 
erilaisilla arvopapereilla. Markkinoiden tehokkaan toiminnan mahdollistavat 
erilaiset arvopaperinvälittäjät, joita ovat pankit sekä muut 
sijoituspalveluyritykset. Markkinoilla toimii näiden edellä mainittujen lisäksi 
erilaisia markkinainfrastruktuurin tarjoajia, näitä ovat esimerkiksi 
keskusvastapuolet sekä arvopaperikeskukset. (Finanssialan keskusliitto 
FK 2016.)  
Arvopaperimarkkinat jakautuvat Suomessa kolmeen osaan 
rahamarkkinoihin, johdannaismarkkinoihin sekä pääomamarkkinoihin. 
Arvopaperimarkkinoilla kuvataan lähtökohtaisesti pääomamarkkinoita. 
Yritykset, jotka tarvitsevat pääomaa, laskevat ensiksi liikkeelle osakkeita 
tai muita arvopapereita, tätä kutsutaan ensimarkkinaksi. Sijoittajat käyvät 
tämän jälkeen niillä kauppaa niin kutsutulla jälkimarkkinalla pörsseissä tai 
muilla mahdollisilla markkinapaikoilla. (Finanssialan keskusliitto FK 2016.)  
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2.3 Sijoitusstrategian valinta 
Lähtökohtaisesti sijoittamisen aloittaminen perustuu aina haluun 
vaurastua, mutta myös muita tavoitteita voi olla, esimerkiksi säästäminen 
eläkkeeseen, asuntoon tai vaikkapa auton hankintaan. Sijoittajan tulee 
määrittää ensiksi sijoittamisen tavoite, kun tavoite on selkeä, on sitä kohti 
helpompi pyrkiä. Tavoitteen ollessa selkeä on helpompi löytää sopivat 
sijoitusinstrumentit sekä strategiat sen tavoittelemiseen. (Sijoitustieto 
2014.)  
Sijoitusstrategioita on paljon ja niiden yhdistelmiä vielä enemmän. 
Strategioista ei voida yksiselitteisesti sanoa mikä olisi paras, vaan 
paremminkin mikä kyseisellä sijoittajalle sopii tietyllä hetkellä parhaiten. 
(Thune 2016.)  
Strategian valintaan vaikuttavat monet asiat, näitä ovat mm. sijoittajan 
riskinsietokyky, tavoitteet, osaaminen sekä elämäntilanne. Hyvä strategia 
sisältää aina yhdistelmän allokaatiota sekä hajauttamista.  (Vigren 2010, 
12.) Hyvän strategian tunnistaa siitä, että sijoittaja voi nukkua yönsä 
rauhassa, eivätkä myöskään henkilökohtaisen talouden heilahtelut vaikuta 
strategian toteutukseen (Sijoitustieto 2014).  Sijoitusstrategian 
toteutumista tulee seurata säännöllisesti ja päivittää mikäli sillä ei ole saatu 
haluttuja tuloksia. Sijoittajan tulee kuitenkin muistaa, että strategia voi 
toimia ainoastaan silloin, kun sitä noudatetaan pitkäjänteisesti, eikä siis 
hetkellisten markkinoiden heilahtelujen pidä antaa vaikuttaa siihen. (Vigren 
2010, 12.) 
Hyvä sijoitusstrategia on usein yhdistelmä erilaisia strategioita. Yksi 
vaihtoehto on jakaa arvopaperisalkku esimerkiksi korkosijoitusten ja 
osakesijoitusten välille. Osakesijoitusten osuus salkusta määrittää salkun 
tuoton, eli mitä korkeampi sen osuus on, sitä korkeampaa tuottoa voidaan 
tavoitella. (Koistinen 2016.)  
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2.4 Osakesijoittaminen 
Sijoittamista pörssissä noteerattuihin osakkeisiin pidetään yhtenä 
tuottoisimmista sijoitusmuodoista. Tässä sijoitusmuodossa ostetaan 
käytännössä osuus valitusta osakeyhtiöstä. Osakkeita voi käytännössä 
ostaa miltä tahansa yhtiöltä, joka on niitä valmis myymään. Yleisesti 
osakkeiden hankinta tapahtuu kuitenkin pörssiin listattujen yritysten 
osakkeilla. (Sijoitustieto 2014.)  
Listautumisella tarkoitetaan yrityksen osakkeen ottamista julkiseen 
kaupankäyntiin pörssissä. Yleensä yritykset listautuvat pörssiin tietyistä 
syistä. Näitä syitä voivat olla esimerkiksi uusien rahoituskanavien 
avaaminen pääomamarkkinoilla sekä imagolliset syyt. Yhtiön 
osakkeenomistajien osalta listautumisen selkeitä hyötyjä ovat osakkeen 
muuttuminen markkinahinnoitelluksi sekä huomattavasti likvidimmäksi. 
Tämä taas mahdollistaa omistuksen muuttamisen käteiseksi myymällä 
osakkeita pörssissä. (Leppiniemi 2002, 32.) 
Pörssikaupassa osakkeen hinta määrittyy aina kysynnän ja tarjonnan 
mukaan. Kaupan syntyminen vaatii yhteisymmärryksen ostajan ja myyjän 
välillä. Yhtiön pörssissä noteerattu arvo, ei suoranaisesti vaikuta yhtiön 
päivittäiseen toimintaan. Pörssikurssi kuitenkin määrittää yhtiön sen 
hetkistä markkina-arvoa, ja sillä voidaan mitata yrityksen menestystä 
markkinoilla. (Sijoitustieto 2014.) 
Sijoittaja voi saada osakkeista tuottoa usealla eri tavalla. Yleisimmät tavat 
ovat osingon maksu, pääoman palautus ja omien osakkeiden osto, joka 
taas nostaa yrityksen osakkeen arvoa, koska kaupankäynnin kohteena 
olevien osakkeiden lukumäärä pienenee. (Sijoitustieto 2014.)  
Pörssissä noteerattuihin osakkeisiin sijoittaminen on ollut historiallisesti 
pitkällä aikavälillä erittäin tuottoisaa. Helsingin pörssin keskimääräinen 
vuosituotto on ollut aikavälillä 1920 -1999 noin 10 % (Sijoitustieto 2014). 
Osakkeita pidetään silti yhtenä riskipitoisimmista sijoitustuotteista. Tämä 
taas johtuu siitä, että yrityksiä on pörssissä monenlaisia esimerkiksi suuria 
ja verrattain vakaita yhtiöitä sekä uusia pieniä yrityksiä, joiden tulevaisuus 
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on täysin hämärän peitossa. Uusista yrityksistä voi tulla pörssien tähtiä 
vuosien kuluessa, tai ne voivat ajautua nopeastikin konkurssiin, jolloin 
yhtiöön sijoittanut menettää koko pääomansa. (Lindström & Lindström 
2011, 60.) 
Pörssiosakkeiden omistaminen sopii sijoittajille, jotka ymmärtävät sekä 
sietävät valittua riskitasoa. Osakesijoittamista pidetään yleensä myös 
pitkän aikavälin sijoituksena. Useiden sijoitusoppaiden mukaan 
nyrkkisääntönä pidetään, että sijoitusajan pitäisi olla vähintään joitain 
vuosia, ja sijoittamisen pitäisi olla niin sanotusti passiivista. Koska kurssit 
saattavat liikkua lyhyellä aikavälillä suunnasta toiseen, mutta pidemmällä 
aikavälillä kurssi on yleensä nousujohteinen. (Lindström & Lindström 2011, 
60.) Osakesijoittaja voi käyttää myös muita strategioita normaalia 
korkeampien tuottojen hakemiseen. Yleensä myös sijoittajan riskitaso 
nousee tuotto-odotuksen kasvun myötä.  Näistä osakestrategioista 
yleisimmät on esitelty kappaleen 2.6 alaluvuissa. 
2.5 Listaamattomat osakkeet 
Listaamattomat yhtiöt eroavat pörssinoteeratuista sijoitusmielessä monella 
tapaa. Yhtiöt eivät anna taloustiedoistaan niin paljon julkista informaatiota, 
kuin pörssinoteeratut yhtiöt, johtuen siitä, ettei heillä ole samanlaista 
tiedonantovelvollisuutta. Sijoittajan on siis oltava huomattavasti 
aktiivisempi taloustietojen hakemisessa. Yhtiöiden pääomatarve saattaa 
olla pörssilistattuja yrityksiä suurempi, joten sijoittajan on varauduttava 
rahoittamaan yritystä todennäköisesti useampaan kertaan vuosien 
varrella. (Lindström 2014.) Muualla maailmassa listaamattomiin 
osakkeisiin sijoittaminen voi poiketa merkittävästi suomalaisesta. 
Esimerkiksi Yhdysvalloissa listaamattomat osakkeet noteerataan Pink 
Sheet -listalla, joka on tarkoitettu yhtiöille, jotka eivät vielä täytä 
Yhdysvaltojen rahoitusviranomaisen SEC:in vaatimuksia, tai ne ovat vielä 
liian pieniä markkina-arvoltaan tai yrityksinä listautuakseen pörssiin. 
(Investopedia 2016.)  
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Listaamattomien yritysten osakkeiden myyminen sekä ostaminen ovat 
usein hidasta johtuen pienestä likviditeetistä. Tämän takia sijoitushorisontti 
on normaalia pidempi, yleensä useita vuosia. (Lindström 2014.)  
Yhtiöiden riskit ovat tietenkin myös keskimäärin suurempia verrattuna 
pörssinoteerattuihin yrityksiin. Kuten yllä mainittiin, osakkeen likviditeetti 
on pienempää, tiedonantovelvollisuus on rajatumpi, kirjanpitojärjestelmät 
saattavat poiketa pörssinoteeratuista sekä pääomatarve voi olla suurempi. 
(Rikas erakko 2015.)  
 Parhaimmillaan listaamattomat osakkeet toimivat hyvänä 
hajautuskeinona. Riskeistä johtuen ne hinnoitellaan yleensä edullisemmin, 
kuin pörssinoteeratut yhtiöt. Listaamattomista yhtiöistä löytyy myös hyviä 
ja vakaita osingonmaksajia, ja niiden tuotto-odotus on normaalia suurempi. 
Suomessa verottaja myös kohtelee listaamattomia yrityksiä kevyemmällä 
verorasituksella, joten sijoittaja saa niistä parempaa tuottoa. 
(Salkunrakentaja 2013.)  
2.6 Sijoitusstrategiat 
Erilaisia sijoitusstrategioita on paljon, ja niitä voidaan jakaa erilaisilla 
tavoilla. Yksi tapa on jakaa strategiat esimerkiksi maltillisiin, tasapainoisiin 
sekä tuottohakuisiin strategioihin. Yleensä mitä tuottohakuisempi strategia 
on kyseessä, sen suuremmat ovat myös siihen liittyvät riskit. Hyvän 
strategian merkkejä on vaivaton toteutus sekä yleisesti helppous. Myös 
indeksiä paremmat tuotot sekä hallittavissa oleva riski ovat hyvän 
strategian merkkejä. Strategian ei välttämättä tarvitse olla kovinkaan 
monimutkainen, vaan myös yksinkertaisilla toimilla voidaan saada aikaan 
hyvät tulokset. (Isola 2015.)  
Tärkein asia kaikissa strategioissa on erilaisten tutkimusten mukaan hyvä 
erilaisten omaisuuslajien välinen hajauttaminen. Hajautuksella on suuri 
vaikutus sijoituksista tulevaisuudessa saataviin tuottoihin, sekä tietenkin 
myös riskeihin. Sijoittaessa tulisikin keskittyä yleisesti hyvään 
hajautukseen, koska valituilla sijoitusinstrumenteilla on huomattavasti 
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pienempi vaikutus tulevaisuuden menestykseen. Toisaalta riskien 
näkökulmasta hajauttaminen vain yhteen sijoitusluokkaan, vaikkapa raaka-
aineisiin voi olla huono idea. Koska tässä tapauksessa sijoitusten riski on 
täysin raaka-aine markkinoilla, eikä näin kunnollista riskien hajautusta 
synny. (Isola 2015.)  
Suurin haaste kaikille sijoittajille on valitun sijoitusstrategian toteuttaminen. 
Sijoittaminen on pitkäaikaista sekä jatkuvaa toimintaa, joten salkusta pitää 
myös pitää jatkuvaa huolta, sekä seurata markkinoita. (Isola 2015.) Kun 
osto tai myynti toimeksiantoja suunnitellaan, tulisi niiden perustua valittuun 
strategiaan eikä hätiköityihin tunteella tehtyihin päätöksiin (Rikas erakko 
2015).  
2.6.1 Arvosijoittaminen 
Arvosijoittaminen on yksi tunnetuimmista ja eniten käytetyistä strategioista 
osakemarkkinoilla, sen katsotaan syntyneen jo 1920 luvulla (Lindström 
2007, 43). Suurin osa maailman tunnetuimmista ja menestyneimmistä 
sijoittajista käyttää nykyisin tätä strategiaa. Sijoittajat, jotka käyttävät tätä 
strategiaa uskovat siihen, että poikkeamalla valtavirran näkemyksistä, 
arvioimalla osakkeen todellista arvoa, noudattamalla kurinanalaisesti 
valittua strategiaa sekä hyödyntäen pörssin pitkällä aikavälillä nousevaa 
trendiä, voidaan saada huomattavasti parempia tuottoja, kun muilla 
strategioilla. Arvosijoittamista harjoittavat pitävät nopeita ostoja ja 
myyntejä tekeviä sijoittajia lähinnä keinottelijoina, eivätkä usko, että 
tämänkaltaisilla strategioilla voidaan pitkällä aikavälillä tehdä indeksiin 
nähden voittoa. (Lindström & Lindström 2011, 137.) 
Strategiassa sijoittaja pyrkii valitsemaan kasvuyhtiöistä poiketen yhtiöitä, 
jotka ovat edullisesti hinnoiteltuja varallisuuteensa, tuloskehitykseensä tai 
osingonmaksukykyynsä verrattuna. Edullinen hinnoittelu johtuu usein siitä, 
että markkinoilla on mennyt usko yhtiön kasvumahdollisuuksiin 
tulevaisuudessa, tai ne toimivat niin sanotusti kypsillä tai vaikeuksissa 
olevilla toimialoilla. Nämä yhtiöt eivät yleensä herätä markkinoilla juurikaan 
kiinnostusta ja niitä pidetäänkin yleensä tylsinä sijoituskohteina. Tästä 
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johtuen näiden yhtiöiden osakkeilla riittää myyjiä, joten sijoittaja voi löytää 
arvo-osakkeen todella edullisesti verrattuna esimerkiksi sen varallisuuteen 
(Lindström & Lindström 2011, 143.) 
Arvoyhtiö on usein myös hyvä osingonmaksaja, koska suurimmat 
kasvunvuodet ovat jo takanapäin. Yhtiö voikin keskittyä maksimoimaan 
liiketoiminasta saatuja tulojaan enenemissä määrin osingonmaksuun 
(Lindström & Lindström 2011, 143.) 
Arvosijoittaminen on siis yksinkertaisimmillaan osakkeiden ostamista 
alennuksella niiden todelliseen arvoon verrattuna. Mitä edullisemmin 
sijoittaja saa osakkeen hankittua, sitä suuremman turvamarginaalin hän 
saa käyttöönsä mahdollisten yllätysten varalta.  
Arvosijoittamisen keskeisempänä onnistumisen edellytyksenä pidetään 
pitkäjänteistä sijoittamista valittuihin yhtiöihin. Arvosijoittaja sitoutuu 
sijoituskohteeseensa keskimäärin viideksi vuodeksi, kun esimerkiksi 
kasvusijoittaja omistaa valittua yhtiötään arviolta neljä kuukautta 
(Lindström & Lindström 2011, 144.) Arvosijoittaja pyrkii etsimään 
markkinoilta jatkuvasti aliarvostettuja osakkeita, mutta hän voi olettaa, että 
arvo lähtisi räjähdysmäiseen nousuun lähikuukausien aikana (Lindström 
2007, 95). Aliarvostuksen korjaantuminen voi pahimmillaan vuosia, joten 
tästä syystä tätä strategiaa käyttävät sijoittajat ovat usein muita 
pitkäjänteisempiä. 
2.6.2 Kasvusijoittaminen  
Kasvusijoittajat hakevat sijoituskohteiltaan nopeita ja kovia tuottoja. 
Kasvusijoittajan ja arvosijoittajan suurin ero on siinä, että kasvusijoittaja ei 
odota sijoituskohteeltaan osinkotuottoja. Tässä strategiassa sijoittaja 
hakee kohteita, joilla on potentiaalia suureen arvonnousuun 
tulevaisuudessa. Strategian aggressiivisuuden takia sijoittaja joutuu myös 
sietämään kovempaa riskiä, kuin arvosijoittaja. Käytännössä kohteisiin 
liittyy aina paljon epävarmuutta, ja siksi ne on hinnoiteltu normaalia 
halvemmin tai päinvastoin, jos kyseessä on kasvuyhtiö, joutuu sijoittaja 
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sietämään normaaleja suurempia arvostuskertoimia. (Salkunrakentaja 
2013.) Arvostuskertoimet saattavat olla huimia, jos niitä mitataan 
esimerkiksi P/E luvulla ja niiden ei lähitulevaisuudessa odoteta maksavan 
juurikaan osinkoja sijoittajille. Käytännössä kasvuyhtiö siis kasvaa 
markkinoita nopeammin ja yhtiön odotetaan jatkavan markkinoita 
nopeampaa kasvua myös tulevaisuudessa. (Euroinvestor 2012.)  
Tyypillisiä kohteita kasvusijoittajalla voisivat olla esimerkiksi uutta 
teknologiaa valmistavat yritykset, joilla ei vielä ole merkittävää myyntiä, 
mutta tuotteet ovat erittäin potentiaalisia. Mikäli nämä lunastavat 
potentiaalinsa, nousee kohteen arvo huomattavasti. (Salkunrakentaja 
2013.)  
Kasvusijoittajan on hyvä selvittää sijoituskohteensa taustat ja varsinkin se 
kuinka suuri potentiaali markkinoille suunnitellulla tuotteelle oikeasti on. 
Faktat ovat siis tärkeämpiä, kuin esimerkiksi median luoma usko 
tuotteeseen.  Sijoittajan tulee myös olla kärsivällinen, koska yhtiöiden 
kasvu ei tapahdu hetkessä. Parhaimmassakin tapauksessa potentiaalin 
realisoituminen kestää yleensä vuosia, joten sijoittaja joutuu myös 
kestämään arvonlaskuja. Parhaimmat tuotot sijoittaja saa, jos hän löytyy 
kohteen, jota muut sijoittajat syystä tai toisesta hylkivät. (Salkunrakentaja 
2013.) Sijoittajan on myös tärkeätä muistaa, että valitun yhtiön kasvu ei 
jatku loputtomiin, joten hänen on laadittava niin sanottu exit -strategia. Eli 
missä vaiheessa tai tilanteessa sijoittaja luopuu valitusta kohteesta. 
(Euroinvestor 2012.) 
2.6.3 Osinkojen kasvusijoittaminen 
Tätä strategiaa käyttävän sijoittajan on tärkeä hajauttaa 
sijoitusvarallisuuttaan useaan kohteeseen ja mielellään useampaan 
varallisuusluokkaan. Toinen vaihtoehto on käyttää tätä strategiaa yhtenä 
osana kokonaisstrategiaa ja pitää kasvuyritysten paino salkussa 
maltillisena, näin riski ei nouse liian korkeaksi. (Salkunrakentaja 2013.)  
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2.6.4 Passiivinen sijoittaminen 
Passiivinen sijoittaminen eli toiselta nimeltään osta ja pidä –strategia, 
jonka perusajatuksena on siis ostaa ja pitää valittua arvopaperia. Lähes 
aina tätä kyseistä strategiaa sovelletaan suoriin osakesijoituksiin. Toisin 
kuin teknistä-analyysiä apuna käyttävissä strategioissa, passiivisessa 
sijoittamisessa lähdetään siitä, ettei sijoittaja pysty ennustamaan 
markkinoiden liikkeitä. Sijoittajan siis kannattaa ostaa ja pitää osaketta 
itsellään niin kauan, kuin yhtiön liiketoiminnassa ei tapahdu muutoksia.  
Koska myyntejä tehdään harvoin, tuleekin ostokohteiden valitsemisessa 
olla hyvin tarkka. (Salkunrakentaja 2012.) 
Hyötyjä tämän strategian käytöstä ovat sen helppous. Sijoitusta ei tarvitse 
seurata aktiivisesti, eikä myöskään sijoittajan tarvitse pyrkiä ennustamaan 
markkinaliikkeitä, hänen tulee ainoastaan pitää huolta siitä, että yhtiön 
liiketoiminta kulkee oikeaan suuntaan. Toinen selkeä hyöty on 
verotuksessa, koska myyntejä ei tehdä kuin käytännössä pakon edessä, ei 
myöskään veroseuraamuksia myyntivoitoista synny sijoittajalle. 
Toisaalta, jos valitun yhtiön liiketoiminta kehittyy negatiivisesti pidemmällä 
ajanjaksolla tarkoittaa tämä usein suurenevia negatiivisia tuottoja ja 
pahimmassa tapauksessa yrityksen ajautumista konkurssiin, jolloin 
sijoittaja menettää koko yhtiöön sijoittamansa summan. (Salkunrakentaja 
2012.)  
 
 
 
 
 
 
 
16 
TAULUKKO 1. S&P 500 tuotot vuosina 1992 – 2013 (Jim’s Finance and 
Investment blog, 2014). 
       
     
Taulukosta 1 voidaan päätellä, että esimerkiksi Yhdysvaltalaisen S&P 
indeksin vuosittaiset tuotot tarkastelujaksolla 1992 - 2013 vaihtelivat 
suuresti aina yli 35 % tuotosta yli 20 % negatiiviseen tuottoon. Pidemmän 
aikavälin tarkastelussa ei negatiivisia tuottoja osakkeissa esiintynyt. 
Sijoittaja saa siis lähtökohtaisesti positiivista tuottoa osakkeista pitkällä 
aikavälillä, mutta tämä ei tarkoita sitä, että kaikki sijoitukset olisivat 
voitollisia, koska osa yrityksistä pitkällä aikavälillä ostetaan, lopettaa 
toimintansa tai ajautuu konkurssiin (Jim’s Finance and Investment blog, 
2014.) 
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2.6.5 Kontrasijoittaminen 
Tätä sijoitustyyliä käyttävät sijoittajat, jotka ovat pessimistejä. He etsivät 
kohteita, joita muut sijoittajat hyljeksivät (Salkunrakentaja 2014). Tätä 
sijoitustyyliä arvostetaan korkealle ja varsinkin yhdistettynä arvo-
sijoittamiseen, se on monen menestyksekkään sijoittajan käyttämä 
strategia. Käytännössä sijoittaja pyrkii ostamaan arvopaperia silloin, kun 
muut myyvät. Sijoittaja ei tietenkään voi ostaa jokaista voimakkaasti 
laskevaa kohdetta, vaan hän pyrkii löytämään laadukkaita yhtiöitä, joita 
muut syystä tai toisesta hyljeksivät. Kun omistusten arvo alkaa nousta yli 
normaalin markkinahinnan, pyrkii sijoittaja myymään omistuksiaan. Tämä 
strategia on kuitenkin yleisesti yksi vaikeinten toteutettavista niin pien- kuin 
ammattisijoittajien keskuudessa, johtuen taustatyön suuresta määrästä 
sekä ihmisten joukkopsykologiasta. (Chambers 2014).  
Strategian etuna on se, että sijoittaja välttää yliarvostetut korkeariskiset 
arvopaperit, mutta toisaalta hän taas menettää niistä saatavilla olevat 
pikavoitot. Varsinkin yhdistettynä arvo-sijoittamiseen strategia toimii 
historian valossa erittäin hyvin. Kun markkina tai jokin tietty sektori on 
yleisesti laskussa ja suurin osa sijoittajista myy omistuksiaan, niin 
kontrasijoittaja pyrkii tämänkaltaisessa markkinassa poimimaan 
laatuyhtiöitä, joiden ydinliiketoiminnassa ei ole tapahtunut muutoksia. 
Sijoittaja luottaa siihen, että markkina korjaa itse itsensä ja näiden 
laatuyhtiöiden arvo nousee oikealle tasolle. Strategian noudattaminen 
vaatii paljon markkinoiden seurantaa ja analyysejä, jotta sijoittaja pystyy 
poimimaan markkinoiden hylkäämiä arvopapereita edulliseen hintaan. 
(Chambers 2014.)  
2.6.6 Cost-averaging 
Cost-averaging sijoitusstrategian tarkoituksena on se, että sijoittaja ostaa 
kohdetta samalla summalla valittuina ajanjaksoina. Useimmiten 
ajanjaksoina käytetään tiettyä päivää kerran kuukaudessa tai sitä voidaan 
myös käyttää vaikkapa puolivuosittain. (Salkunrakentaja 2012.)  
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Strategia sopii parhaiten kohteisiin jossa on voimakas arvonvaihtelu, eli 
volatiliteetti. Tämänkaltaisia sijoituskohteita ovat esimerkiksi osakkeet tai 
rahastot. Strategiaa soveltaa moni tietämättään, koska esimerkiksi pankin 
kanssa tehty rahastosäästösopimus noudattaa yleensä juuri tätä 
strategiaa. Eli säästäjän valtuuttama pankki tekee ostotoimeksiannon 
valittuun rahastoon joka kuukausi. (Salkunrakentaja 2012.)  
Tämän strategian etuna on se, että varsinkin laskumarkkinassa sijoittaja 
pääsee ostamaan koko ajan edullisemmin valittua kohdetta. Heikkoutena 
tässä toimintamallissa on se, että tässä ei päästä täysimääräisesti 
hyötymään nousevista kursseista, koska toimeksiantoja tehdään myös 
huippuhintaan. (Salkunrakentaja 2012.)  
2.6.7 Value-averaging 
Value-averaging strategiassa määritetään ensin salkun haluttu 
arvonnousu tietylle aikavälille. Sijoittaja valitsee esimerkiksi 1000€ 
kuukausisijoituksen sekä esimerkiksi 2 % kuukausikoron jo tehdyille 
sijoituksille.  Jos tavoite saavutetaan tällä aikavälillä, ei sijoittajan tarvitse 
siirtää uutta rahaa osakkeeseen. Jos markkina laskee, pitää sijoittajan 
ostaa arvopaperia sen verran, että ennalta määritelty arvonnousu 
saavutetaan. Tätä strategiaa käyttävä sijoittaja ostaa siis arvopapereita 
laskumarkkinassa ja myy niitä nousumarkkinoissa. Näin pyritään 
voittamaan indeksi pitkällä aikavälillä. (Moilanen 2015.)   
Strategian selkeitä hyötyjä ovat ostojen ajoittuminen pääosin aikaan, 
jolloin arvopaperien kurssit ovat alhaalla. Heikkous tässä strategiassa on 
tarve normaalia suuremmalle käteiskassalle. Sillä mikäli sijoituskohteen 
arvo tippuu merkittävästi, joutuu sijoittaja panostamaan suurempia summia 
tähän kohteeseen. (Salkunrakentaja 2012.) 
Value -averaging strategia mielletään sopivan parhaiten rahasto tai ETF- 
sijoituksiin. Mikäli sijoittaja ostaa yksittäisen yhtiön osaketta, voi jatkuva 
kurssilasku olla merkki esimerkiksi yhtiön liiketoiminnassa olevista 
ongelmista eikä pelkästään yleisestä markkinoiden laskutrendistä. Koska 
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rahastot sijoittavat laajempiin kokonaisuuksiin ja ETF -rahastot valittuihin 
indeksiin, ei yllämainittua riskiä pääse syntymään. (Salkunrakentaja 2012.)  
2.6.8 Tekninen analyysi 
Tekninen analyysi on menetelmä, jolla pyritään ennakoimaan arvopaperin 
tulevaa suuntaa tutkimalla sen historiallista kehitystä, vaikka joissain 
tutkimuksissa on todettu, ettei tulevaa voi ennustaa historiasta. (Jensen & 
Benington 1970, 482.)  Sijoittaja pyrkii siis saamaan ylituottoja markkinoilla 
käyttäen tätä strategiaa. Osa sijoittajista käyttää silti teknistä analyysiä 
pääasiallisena sijoitusstrategiana, ja osa käyttää sitä yhtenä osana 
strategiaansa. Sijoittajan onkin hyvä perehtyä tähän strategiaan, vaikkei 
sitä itse hyödyntäisikään, koska niin monet muut ammattimaiset sijoittajat 
käyttävät teknistä analyysiä osana omaa sijoitusstrategiaansa. Näin ollen 
sijoittaja pystyy ymmärtämään markkinoiden päivittäistä toimintaa 
paremmin. Vaikka teknisen analyysin käyttäminen on kiistanalaista, 
käytätetään sitä yleisesti johtavissa sijoitusfirmoissa. (Havia 2010.) 
Teknistä analyysiä opetetaan myös yliopistoissa, jossa Suomessa siitä 
käytetään nimeä arvopaperianalyysi (Luoma 2001, 60).  
Tässä strategiassa pyritään tutkimaan markkinapsykologiaa, jonka 
tärkeimpiä periaatteita ovat psykologiset ilmiöt esimerkiksi pelko ja 
ahneus. Tutkimuksissa onkin todettu, että sijoittajat toistavat samoja 
virheitä aina uudestaan. Puhtaaseen matematiikkaan ja 
tietokonepohjaiseen analyysiin perustuva tekninen analyysi pyrkiikin 
hyödyntämään juuri näitä virheitä. (Sijoitustieto 2014.)  
Tekninen analyysi on opiskelua markkinoiden tapahtumista, käyttäen 
apuna erilaisia kaavioita. Kaavioista pyritään ennustamaan tulevaa 
markkinatrendiä. Informaatiota kaavioihin saadaan siis markkinoiden 
tapahtumista, joita ovat hinta, volyymi ja uutiset. (Murphy 1999, 2.) 
Sijoittaja pyrkii analysoimaan kaavioita ja etsimään kuvioista yhtäläisyyksiä 
historiasta.  
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Kuviossa 2 on yksi klassisimmista teknisen analyysin kaavioista niin 
sanottu ”head and shoulders” kaava. Tästä kaavioista voidaan ennustaa, 
että osake todennäköisesti tulee laskemaan tulevina viikkoina. 
    
KUVIO 2. Head and shoulders kaavan ennuste (Wagner 2013).  
Tekninen analyysi perustuu kolmeen lähtökohtaan. Ensimmäinen 
lähtökohta on se, että markkinat hinnoittelevat kaiken, eli sijoittaja uskoo 
siihen, että markkinoilla muodostuneen hinnan pitäisi perustua kysyntään 
ja tarjontaan. Kun markkinoilla on enemmän ostajia, kuin myyjiä, osakkeen 
hinta nousee. Kun myyjiä on enemmän, kuin ostajia, tapahtuu päinvastoin. 
Toinen strategian kulmakivi on usko siihen, että hinnat liikkuvat trendeissä, 
eli liikkeellä oleva trendi jatkuu todennäköisemmin, kuin päinvastoin. 
Kolmas strategian kulmakivistä on se, että sijoittaja uskoo siihen, että 
historia toistaa itseään. Tämä perustuu tutkimuksiin ihmisten psykologiasta 
ja heidän käytöksestään.  Sijoittajalla on käytettävissään parhaimmillaan 
dataa yli 100 vuodelta, josta voidaan hakea malleja ihmisten 
käyttäytymiseen markkinoiden eri tilanteissa. Sijoittaja uskoo, että avain 
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tulevaisuuden ymmärtämiseen on menneen opiskelu tai siihen, että 
tulevaisuus on vain menneen uusintaa. (Murphy 1999, 4 - 5.)   
Teknisen analyysin hyödyntämisessä on useita erilaisia teorioita ja 
mahdollisuuksia. Käytännössä sijoittajan tulee kuitenkin aina valita 
itselleen sopiva aikahorisontti, joka sopii juuri hänelle parhaiten. Valinta on 
tehtävä käytännössä pitkän ja lyhyen aikavälin välillä. Pitkää aikaväliä 
käyttävät sijoittajat voivat valita päivä, viikko tai kuukausitasoisia karttoja, 
kun taas lyhyttä aikaväliä käyttävä sijoittaja keskittyy yleensä yhden tai 
viiden minuutin karttoihin. (Link 2003, 80.) 
Tekninen analyysi sopii sijoittajille, jotka kestävät riskejä sekä eivät 
lannistu ensimmäisistä vastoinkäymisistä. Parhaimmillaan tekninen 
analyysi toimii ajoitustyökaluna oikea aikaisiin ostoihin ja myynteihin, tai 
sitä voidaan käyttää esimerkiksi fundamenttianalyysin tukena. 
Suurimmalle osalle sijoittajista tekninen analyysi onkin vain yksi apuväline, 
jolla hän pyrkii usein ajoittamaan ostonsa oikea aikaisesti, tehtyään ensin 
pohjatyön sijoituskohteestaan. (Sijoitustieto 2014.)  
Sijoittaja voi kuitenkin saada huomattavia ylituottoja osatessaan 
hyödyntää tätä strategiaa oikein. Pitkällä aikavälillä sijoittajat, jotka 
käyttävät tätä strategiaa voivat myös saada huomattavaa etua siitä, että 
he saavat tiedon markkinoiden muutoksista ennen muita. Koska pienetkin 
muutokset yhtiön ympärillä tai liiketoiminnassa vaikuttavat välittömästi 
kaupankäynti volyymiin ja hintoihin (Renz 2004, 39.)   
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3 SIJOITUSRAHASTOT 
3.1 Rahastot yleisesti 
Suomessa ensimmäinen osakerahasto aloitti toimintansa vuonna 1987. 
Tämän jälkeen rahastot ovat laajentuneet ja monipuolistuneet. Vuonna 
1995 Suomessa noteerattiin vain 15 osakerahastoa, mutta vuosituhannen 
vaihteen jälkeen niitä oli jo yli 170 kappaletta. Tällä hetkellä Suomessa 
toimii satoja eri pankkiiriliikkeiden rahastoa. (Havia 2013.)  
Rahastomarkkinat yleisesti ovat Suomessa hyvin keskittyneet, 
käytännössä vuonna 2013 kolme suurinta pankkia omistivat yli kaksi 
kolmasosaa rahastoihin sijoitetuista varoista. Suurin rahastoyhtiö on 
tutkimuksen mukaan Nordean rahastoyhtiö, jolla markkinaosuus oli noin 
31,8 %. (Semkina 2013.) 
Vuonna 2013 PYN rahastoyhtiön tekemän tutkimuksen mukaan vain harva 
yli viisi vuotta toimineista sijoitusrahastoista on päässyt yli 10 % 
vuosituottoihin, parhaiten ovat menestyneet pienten liikkeiden rahastot. 
Selkeästi heikoimpina rahastoina tutkimuksen mukaan ovat suurten 
pankkien tarjoamat rahastot, joilla ylituottoja oli vain harvoin. Tämä johtuu 
siitä, että rahastot ovat suuria, joten ne ovat hyvin hajautettuja, ja tästä 
syystä niiden on vaikea voittaa vertailu indeksejään. Suurten pankkien 
tarjoamat rahastot menestyivät usein vain siinä tapauksessa, että ne olivat 
uudehkoja. Rahastoille on tyypillistä, että niitä aloitetaan aina useampia 
samalla kerralla, parhaiten menestyvät jätetään markkinoille, ja 
huonommin menestyneet lopetetaan tai sulautetaan osaksi jotain 
uudempaa kokonaisuutta. Tällä tavoin saadaan aikaan tilastoharha, että 
suuret rahastot menestyvät hyvin markkinoilla. Taulukossa 2 on tilastoa 
sulautetuista ja lakkautetuista rahastoista. Sijoittajaa suositellaankin tästä 
syystä valitsemaan pienehköjä rahastoja, mikäli hän siis haluaa ylituottoa 
markkinoilta. (Havia 2013.)  
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TAULUKKO 2. Huonoimmat osakerahastot kumulatiivisen tuoton mukaan 
(Havia 2013). 
 
Indeksiosuusrahastot eli ETF (Exhange Traded Fund) ovat osakerahastoja 
uudempia sijoituskohteita. Ne asettuvat käytöltään osakerahastojen ja 
pörssiosakkeiden välimaastoon. Niiden perustarkoitus on seurata valittua 
indeksiä ja niillä käydään kauppaa samalla tavalla, kuin suorilla 
osakesijoituksilla. (Saario 2014, 273.)  ETF:ät ovat kasvaneet viimeisen 20 
vuoden aikana huomattavasti, ja niistä onkin tullut yksi sijoittajien 
suosituimmista instrumenteista. Suosio johtuu niiden halpuudessa 
suhteessa osakerahastoihin ja niiden ostamisen helppoudesta suhteessa 
suoriin osakesijoituksiin. (Simpson 2016.) 
3.2 Sijoitusrahastot 
Sijoitusrahastoilla tarkoitetaan yleisesti osakkeista tai muista 
arvopapereista koottua rahastoa. Rahaston omistajina ovat kaikki siihen 
sijoittaneet henkilöt, säätiöt sekä yhtiöt. Sijoitusrahaston tehtävänä on 
tarjota pienemmille sijoittajille mahdollisuutta saada samoja hyötyjä, kun 
suuremmat sijoittajat, tämä tarkoittaa kustannustehokkuutta sekä myös 
asiantuntemusta. (Puttonen & Kivisaari 2016.) 
Sijoitusrahastojen toiminta on hyvin yksinkertaista. Kaikkien rahastoon 
sijoittaneiden varat kerätään yhteen ja tämän jälkeen ne sijoitetaan 
valittuihin osakkeisiin tai muihin arvopapereihin, tästä muodostuu rahasto. 
Rahaston varat jakautuvat tasaisesti erisuuruisiin rahasto-osuuksiin siihen 
sijoittaneiden kesken, nämä osuudet tuottavat sitten samankaltaiset 
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oikeudet rahaston omaisuuteen. Sijoitusrahastoilla on aina säännöt, josta 
selviää minkälaisia sijoituksia sekä sijoittamispolitiikkaa rahasto käyttää.  
Sijoitusrahaston sijoitustoimintaa ja hallintoa hoitaa erityinen 
osakeyhtiömuotoinen rahastoyhtiö, jolla voi olla hoidossaan useita eri 
rahastoja. (Puttonen & Kivisaari 2016.)  
Eli käytännössä rahastoyhtiö toimii rahasto-osuuksien omistajien puolesta 
ja hallinnoi rahaston sijoituksia. Osuuksien omistajat eivät siis vastaa 
henkilökohtaisella tasolla rahaston velvoitteista. Tästä hallinnollisesta 
työstä rahastoyhtiöt perivät sijoittajilta kuluja, jotka liittyvät yleensä 
salkunhoitamiseen, taloushallintoon sekä myös markkinointiin. 
Rahastoyhtiöiden palkkiot määritellään usein prosentteina, ja ne 
vaihtelevat yleisesti 0,6-3 % välillä. Rahastojen varat säilytetään omissa 
säilytysyhteisöissään, joita Suomessa ovat pankit sekä erilliset 
pankkiiriliikkeet. (Puttonen & Kivisaari 2016.) 
3.3 ETF-Rahastot 
ETF-Rahasto syntyy Englanninkielisestä lyhenteestä Exhange Traded 
Fund, ja näillä rahastoilla käydään kauppaa pörssissä samaan tapaan, 
kun osakkeilla. Rahastot seuraavat yleensä tiettyä indeksiä, joko suoraan 
tai sitä matkien. Suorat rahastot sisältävät tismalleen samat arvopaperit, 
kuin valittu indeksi, indeksiä matkivien rahastojen tuotot takaa sen 
liikkeellelaskija. Tuotot näiden rahastojen osalta syntyvät samalla tavalla, 
kuin normaaleissa osakerahastoissa, eli arvonnousuna, rahaston 
maksamina tuottoina tai sitten yhdistelmänä näitä molempia. Osa 
rahastoista uudelleen sijoittaa tuotot automaattisesti, jotta sijoittajat 
välttyvät mahdollisilta veroseuraamuksilta. (Sijoittaja.fi 2014: Havia 2009.) 
ETF:ien kautta sijoittajalla on mahdollisuus päästä uusille markkinoille, ja 
käsiksi huomattavasti laajempaa valikoimaa erilaisia 
sijoitusmahdollisuuksia, kuin normaaleilla osakerahastoilla. (Sijoittaja.fi 
2014: Havia 2009.) 
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3.4 Hedge-rahastot 
Erikoissijoitusrahastoja kutsutaan Suomessa Hedge-rahastoiksi, tai myös 
absoluuttisen tuottotavoitteen rahastoiksi (Yrjölä 2004). Nämä rahastot 
pyrkivät tekemään tuottoa sijoittajille missä tahansa 
markkinaympäristössä, kun taas perinteiset rahastot pyrkivät voittamaan 
vertailuindeksinsä. Nämä rahastot luetaan yleensä kaikista suuririskisinten 
sijoitusten joukkoon. Hedge-rahastoja ei pidä sotkea Yhdysvalloissa 
samalla nimellä toimiville Hedge Fundeille, jotka tarkoittavat sijoitusyhtiöitä 
(Pörssisäätiö 2001).  
Rahastojen sijoitusstrategia poikkeaa usein huomattavasti perinteisistä 
osakerahastojen käyttämistä strategioista. Ne voivat sijoittaa normaalien 
osakkeiden sekä korkopapereiden lisäksi raaka-aineisiin tai vaikkapa 
valuuttoihin. Erilaisten johdannaisten käyttö rahaston arvon suojaamiseen 
tai vivuttamiseen on yleistä. Rahastojen strategiat vaihtelevat voimakkaasti 
pankkiiriliikkeestä riippuen. Osa Hedge-rahastoista pyrkii maltillisempaan 
arvonnousuun, kun taas osa sallii voimakkaan rahaston arvon heilumisen 
tavoitellakseen suurta tuottoa. (Uusimäki 2016.)  
Sijoittajan kannalta nämä erikoissijoitusrahastot voivat tarjota 
mahdollisuuden indeksiä suurempiin tuottoihin, varsinkin 
markkinatilanteessa, jossa tuottoja osake- tai korkomarkkinoilta on 
hankala saada. Rahastoja on kuitenkin saatavilla suuri määrä ja niiden 
laatu vaihtelee voimakkaasti. Joten sijoittajan olisikin tutustuttava niiden 
strategioihin, sekä menneisiin tuottoihin eri markkinatilanteessa, ennen 
niihin sijoittamiseen harkitsemista. (Yrjölä 2014.)  
Erikoissijoitusrahastojen heikkoutena on niiden usein huomattavan 
korkeiksi nousevat kulut. Rahastojen käyttämät erilaiset, usein suurella 
velkavivulla toteutetut, strategiat ovat usein erittäin monimutkaisia ja ne 
eivät välttämättä toimi kunnolla. Kun jotain ennalta suunnittelematonta 
tapahtuu markkinoilla, voi se pahimmassa tapauksessa kaataa koko 
rahaston. (Paasi 2014.) 
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3.4.1 DOLLAR Cost-averaging  
Dollar Cost-averaging strategiaa voidaan hyödyntää 
rahastosijoittamisessa samalla tavalla, kuin osakkeisiin sijoittamisessa. 
Tätä strategiaa käyttävät varsinkin pankit myydessään omia rahastojaan 
yksityisille säästäjille tai sijoittajille (Nordnet 2016).  
Sijoittaja siis säästää tietyn summan yleensä kerran kuukaudessa 
valittuihin rahastoihin. Strategia on parhaimmillaan kun sitä jatketaan 
pidemmän aikaa, yleensä useita vuosia. Sijoittaja hyötyy siitä, ettei hänen 
tarvitse seurata jatkuvasti salkkunsa kehitystä, koska jos markkina laskee, 
pääsee hän hankkimaan rahasto-osuuksia edullisemmin. Tämä on myös 
rahastojen osalta strategian suurin heikkous. Varsinkin niin sanotut 
rahastosäästäjät eivät juuri koskaan myy omistuksiaan, vaan säästävät 
niihin, niin lasku kuin nousumarkkinoissa. Tämän takia menetetään 
parhaimmat tuotot tai pahimmassa tapauksessa, jos kyseessä on 
esimerkiksi säästäminen johonkin tiettyyn kohteeseen, vaikkapa asuntoon, 
niin säästäjä joutuu realisoimaan rahastonsa taantumassa. (Cussen 
2015.)  
Tämä strategia on yksi suosituimmista kansainvälisesti ja ehdottomasti 
suosituin suomalaisten säästäjien keskuudessa. Usein pankkien asiakkaat 
Suomessa eivät edes tunnista tätä strategiaa, vaan heille puhutaan 
kuukausisäästämisestä tai eläkesäästämisestä rahastojen myymisen 
yhteydessä. Tämän strategian, heikkouksistaan huolimatta, odotetaan 
myös tulevaisuudessa pitävän pintansa rahastosijoittamisen käytetyimpien 
strategioiden joukossa, johtuen sen helppoudesta varsinkin perinteisille 
säästäjille. (Cussen 2015.) 
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4 JOHDANNAISMARKKINAT 
4.1 Johdannaismarkkinat yleisesti 
Suomalaisten piensijoittajien saatavilla on useita erilaisia johdannaisia. 
Johdannaiset on listattu pörssissä, niillä voidaan käydä kauppaa pörssin 
aukioloaikojen puitteissa ja ne ovat arvopapereita siinä missä osakkeetkin.  
Näitä instrumentteja pidetään yleensä erittäin korkeariskisinä 
sijoitustuotteina, osin tämä maine on myös perusteltua. Suomessa 
johdannaisen käyttö on ollut viime vuosina laskussa, vaikkakin kauppaa 
tuotteilla kuitenkin käytiin pelkästään vuonna 2012 yli miljardilla eurolla. 
(Sijoitustieto 2014.)  
Osakekaupankäynnistä poiketen johdannaisten osalta kaupankäynnissä 
on aina mukana markkinatakaaja, Suomessa liikkellelaskettujen 
johdannaisten merkkinatakaajana toimii yleensä sama yritys, joka 
kyseisen tuotteen on laskenut liikkeelle.  Kun johdannainen on laskettu 
liikkeelle pörssiin, vastaa markkinatakaaja siitä, että sijoittajalla on 
käytössään jatkuvasti osto- sekä myyntimahdollisuus reaaliaikaiseen 
markkinahintaan. Sijoittajan ostaessa johdannaista suojaa 
markkinatakaaja oman positionsa. Näin takaaja säilyttää teoriassa 
neutraalin asemansa, eikä hyödy sijoittajan tappioista eikä toisaalta tee 
myöskään itse tappiota, mikäli sijoittaja tekee voittoa. (Sijoitustieto 2014.) 
4.2 Henkilöstöoptiot  
Optiot tunnetaan perinteisesti osana yhtiön johdolle sekä 
avainhenkilöstölle tarjoamia palkkiojärjestelmiä, jolla pyritään yhdistämään 
työntekijöiden sekä osakkeenomistajien edut. Optiot ovat yksi 
käytetyimmistä sitouttamisjärjestelmistä, ja niiden käyttö jatkaa kasvuaan. 
(The National Center for Employee Ownership (NCEO) 2016.) Niillä on silti 
Suomessa huono maine, mutta se ei johdu niinkään siitä, että optio olisi 
huono työkalu, vaan siitä, että yhtiöt suunnittelevat niiden jakamisen 
huonosti. 
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Suomessa pörssiyhtiöiden henkilöstöoptiot kuuluvat arvo-
osuusjärjestelmän piiriin, ja ne rekisteröidään sinne ennen, kun optioiden 
merkintäaika alkaa. Merkintäajan alkamisen jälkeen ovat ne vapaan 
kaupankäynnin kohteena, ja niillä voidaan käydä kauppaa yleensä 
useampia vuosia. Pörssiyrityksen henkilöstö saa optiot ilmaiseksi, mutta 
mikäli ulkopuolinen sijoittaja haluaa päästä mukaan optioiden omistajaksi, 
joutuu hän maksamaan niistä päivän markkinahinnan. (Saario 2014, 253.)   
Mikäli pörssiyhtiön kurssi nousee optioon merkityn merkintähinnan 
yläpuolelle, voi oikeuden haltija käyttää oikeuttaan lunastaa yhtiöltä uusia 
osakkeita optioon merkatulla hinnalla. Jos yhtiön kurssi ei nouse option 
voimassaoloaikana merkintähinnan tasolle tai yli, muuttuu optio 
arvottomaksi. Kuviossa 3 esitetään option arvonmuutos, kun sen 
voimassaoloaika lähenee loppua. Optio on myös arvoton siinä 
tapauksessa, mikäli sitä ei käytetä ennen sen viimeistä merkintäpäivää. 
Ennen tätä optio voi kuitenkin myydä tai niillä voi merkitä osakkeita. 
(Saario 2014, 254, 255).  
 
KUVIO 3. Option arvonmuutos voimassaoloaikana (OptionMonster Media, 
2016).  
Henkilöstöoptioita ei pidä sekoittaa johdannaismarkkinoilla oleviin myynti-, 
sekä osto-optioihin, joita näitä kutsutaan vakioiduiksi optioiksi. Vakioiduilla 
optioilla sen asettaja voi olla kuka vain, mutta ei itse yhtiö. 
Johdannaismarkkinoiden optiot ovat yleensä lyhytikäisiä, jossa häviäjänä 
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on aina toinen, joko ostaja tai myyjä. Henkilöstöoptioiden osalta 
pörssiyhtiö laskee uusia osakkeita liikkeelle ja optioiden lunastushinta 
siirtyy yhtiön kassaan. (Saario 2014, 255). 
4.3 Futuurit ja termiinit 
Futuurit ovat julkisenkaupan kohteena olevia johdannaissopimuksia, jossa 
tämä sopimus sitoo molemmat osapuolet ostamaan sekä myymään 
sovittuna aikana tulevaisuudessa kohde-etuutta sovitulla hinnalla, joka on 
määritelty sopimuksentekohetkellä. Termiinien ero futuureihin on se, että 
ne eivät ole julkisen kaupankäynnin kohteena, vaan ovat ainoastaan 
kahdenvälinen sopimus kaupasta, joka tapahtuu tulevaisuudessa. 
(Sijoitusvinkki.com 2015.)   
Kohde-etuudet voivat olla lähes mitä tahansa, kultaa, vehnää, valuuttaa tai 
vaikkapa korkoja (Lönnqvist 2011). Sopimuksilla yritykset pyrkivät 
tekemään toiminnastaan helpommin ennakoitavaa ja he voivat myös näin 
suojautua esimerkiksi raaka-aineiden tai valuuttojen arvonmuutoksilta 
(sijoitusvinkki.com 2015).   
Toinen käyttötarkoitus näillä sopimuksilla on tehdä taloudellista voittoa 
ennustamalla kohde-etuuden tulevaisuuden arvonkehitystä. Eli jos 
sijoittaja uskoo tietyn kohde-etuuden, esimerkiksi öljyn, kallistuvan 
tulevaisuudessa voi hän pyrkiä sopimaan vastapuolen kanssa, että hän 
ostaa öljyä vuoden päästä tämän päivän hintaan. Mikäli sijoittaja uskoo 
öljynhinnan laskevan tulevaisuudessa, voi hän taas pyrkiä sopimaan, että 
myy öljyä esimerkiksi vuoden päästä tämän päivän hinnalla. Futuurien 
arvot vaihtelevat muutamista tuhansista aina satoihin tuhansiin euroihin 
asti, ja ovatkin tästä syystä pääsääntöisesti ammattimaisten sijoittajien 
mielenkiinnon kohteena. (Lönnqvist 2011.) 
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4.4 Warrantit 
Warrantit muistuttavat osittain henkilöstöoptioita, eli ne ovat myös 
pitkäaikaisia merkintäkohteita. Liikkeellelaskijana näissä voi toimia kuka 
tahansa, lähes aina liikkeellelaskijana toimii jokin pankki tai pankkiiriliike. 
(Saario 2014, 254.)  Warrantti on siis edelle mainittujen liikkeiden myymä 
optio, joka antaa sen haltijan myydä tai ostaa valittu kohde-etuus ennalta 
sovittuun hintaan ja aikaan. Yleensä kohde-etuutena toimii pörssissä 
noteerattu osake, tietty indeksi tai raaka-aine. Normaalisti warrantiin 
merkattuna päättymispäivänä liikkeellelaskija maksaa sen nettoarvon 
rahana. Eli oikeita kohde-etuuden myynti tai ostotoimeksiantoja ei 
toteuteta. (Nasdaq 2016.) Warranttien arvonmuutokset voivat olla 
huomattavasti valittua kohde-etuutta suurempia (Finanssivalvonta 2015).  
Taulukossa 3 on esitetty arvonmuutoksia eri warranteilla. 
TAULUKKO 3. Warrantin arvoon vaikuttavat tekijät (Sijoitus.org 2009). 
Tekijä Ostowarrantti Myyntiwarrantti Ostoturbo Myyntiturbo 
Kohde-etuuden 
arvo kasvaa 
arvo kasvaa arvo laskee arvo kasvaa arvo laskee 
Toteutushinta 
nousee 
arvo laskee arvo kasvaa arvo laskee arvo kasvaa 
Juoksuaika 
pitenee 
arvo kasvaa arvo kasvaa ei vaikutusta ei vaikutusta 
Volatiliteetti 
kasvaa 
arvo kasvaa arvo kasvaa ei vaikutusta ei vaikutusta 
Osinko irtoaa ei vaikutusta  ei vaikutusta ei vaikutusta  ei vaikutusta  
Korkotaso 
nousee 
arvo kasvaa arvo laskee arvo kasvaa arvo laskee 
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Myyntiwarrantti antaa sen omistajalle oikeuden myydä valittu kohde-etuus 
ennalta määrättyyn hintaan. Sijoittajan kannattaa valita kyseinen tuote 
silloin, kun uskoo valitun kohteen arvon laskevan. Ostowarrantti toimii 
päinvastoin, eli siinä tapauksessa, kun uskotaan kohteen arvon nousevan, 
nousee myös omistetun warrantin arvo.  
Saatavilla on myös niin sanottuja turbowarrantteja, jotka toimivat 
käytännöissä samoilla ehdoilla. Erona näissä on se, että warrantista löytyy 
niin sanottu rajataso tai toiselta nimeltään knoc out -taso, eli jos tämä taso 
ylittyy tai alittuu tuotteen juoksuajan kuluessa, erääntyy turbowarrantti ja 
se poistetaan pörssistä. Sijoittaja menettää tässä tapauksessa yleensä 
koko turbowarranttiin sijoitetun pääomansa. Toisena erona on yleensä 
normaalia warranttia suurempi kerroin, eli jos vipukerroin on tiettyä kohde-
etuutta vastaan, esimerkiksi 15, muuttuu turbowarrantin arvo 15 kertaa 
enemmän. (Nordic Growth Market 2014.)  
Näitä johdannaisia voidaan käyttää spekulointiin ja vedonlyöntiin 
pörssissä, sekä niitä voidaan myös käyttää salkun suojaamiseen tai 
vivuttamiseen. Warranteilla voidaan päästä kiinni haluttuun kohde-
etuuteen huomattavasti suoraa sijoitusta pienemmällä summalla. Näillä 
tuotteilla on myös mahdollista saada todella korkeita tuottoja pörssissä, ja 
myös päinvastoin, eli myös todella suuret tappiot sekä pääoman menetys 
kokonaan on mahdollista. Näitä tuotteita kannattaa hankkia usein pienellä 
pääomalla, ja yleensä hyvin lyhytaikaiseen omistukseen, koska riskit 
pääoman menetykseen ovat suuret. Ennen sijoittamista näihin tuotteisiin 
on syytä tutustua niiden ehtoihin, jotka voivat vaihdella paljon 
liikkeellelaskijasta riippuen.  (Finanssivalvonta 2015.) 
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4.5 Sertifikaatit 
Sertifikaatit ovat yleisesti rinnastettavissa suoraan kohde-etuuteen 
sijoittamiseen, eli esimerkiksi öljyyn tai tiettyyn pörssiyhtiöön. Sertifikaatilla 
ei kuitenkaan voi koskaan omistaa kohde-etuutta, vaan sillä seurataan sen 
arvon kehitystä. Nämä ovat niin sanottuja ETN-tuotteita, lyhenne tulee 
sanoista Exchange Traded Notes. ETN:llä on paljon samankaltaisuuksia, 
kuin huomattavasti tunnetuimmilla ETF -rahastoilla. (Kyynäräinen 2015.) 
Sertifikaatteja on olemassa sekä vipuvaikutuksettomina, että erilaisilla 
vipukertoimilla (Sijoitusvinkki 2015). Näiden suhteellisen uusien 
instrumenttien alkuperäinen tarkoitus oli Suomessa korvata vaikeaksi ja 
korkeariskiseksi koettuja warrantteja. Näiden käyttö ei kuitenkaan ole 
kovin yleistä, vaan on jäänyt pienen ja aktiivisen sijoittajajoukon 
kaupankäyntivälineiksi. Selkeä ero ETF -rahastoihin on se, että niihin liittyy 
riski menettää koko pääoma, jos sertifikaatin liikkeellelaskija ajautuu 
esimerkiksi maksukyvyttömyyteen. (Kyynäräinen 2015.) 
Sijoittaja voi pyrkiä sertifikaattien avulla vivuttamaan salkkua tai valittua 
kohde-etuutta. Kertoimet vaihtelevat pienistä suuriin, yleisimmät kertoimet 
ovat kahden ja viiden välillä. Mitä suurempaa kerrointa sijoittaja käyttää, 
sitä suurempi on myös riski menettää pääoma. Suurempien kertoimien 
tuotteet sopivat sijoittajalle, joka haluaa ottaa enemmän riskiä, kun taas 
pienempien tai kertoimettomien tuotteiden käyttäjät pyrkivät maltilliseen 
riskinottoon sekä salkunsuojaukseen.  Sertifikaatteja on tarjolla 
kahdenlaisia: Bull ja Bear. Bull -sertifikaatilla veikataan kohde-etuuden 
nousua ja Bear -sertifikaatilla sen laskua. (Kyynäräinen 2015.)  
Tuotteen arvo perustuu aina kohteena olevan etuuden päivän 
arvonmuutokseen. Eli seurattavan kohteen ja sertifikaatin arvo liikkuu 
kauemmaksi toisistaan mitä pidempään sijoittaja pitää sitä hallussaan. 
Tästä syystä sertifikaatteja suositellaan vain lyhytaikaiseen pitoon. 
(Kyynäräinen 2015.)  
Sijoittajan kannattaakin käyttää vivutettuja sertifikaatteja niissä 
tapauksissa, kun valittu kohde-etuuden trendi on selkeässä nousu- tai 
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laskusuunnassa. Esimerkiksi vuonna 2015 öljyn hinnan rajun laskun 
aikana korkean kertoimen bear -sertifikaattien omistajat tekivät suuret 
voitot, varsinkin jos malttoivat pitää tuotetta hallussaan riittävän pitkään. 
(Kyynäräinen 2015.) 
Sertifikaattien käytön etuna on se, että näillä helposti ostettavilla 
instrumenteilla sijoittaja pääsee mukaan sijoitustuotteisiin, joihin olisi 
muutoin hankala päästä, esimerkiksi yksittäiseen raaka-aineeseen. 
Laskumarkkinassa sijoittaja taas voi suhteellisen helposti suojata 
salkkuaan käyttämällä indeksiin sidottua bear -sertifkaattia. (Kyynäräinen 
2015.) Tuotteita voidaan myös käyttää pääoman vapauttamiseen, 
esimerkiksi niin, että sijoittaja omistaa tiettyä pörssiosaketta ja haluaa 
vapauttaa pääomaa muihin sijoituksiin. Hän ei kuitenkaan halua luopua 
omistettavan yrityksen osakkeista, koska arvioi niiden arvon nousevan 
lähiaikoina. Hän voi nyt myydä omistuksensa ja sijoittaa 33 % rahoistaan 
kolminkertaiseen bull -sertifikaattiin, joka seuraa tätä tiettyä osaketta. Nyt 
sijoittajalla vapautuu 67 % pääomasta muuhun käyttöön ja hän saa saman 
hyödyn kolmanneksen sijoituksella bull –sertifikaattiin, kuin omistamalla 
osaketta koko pääomallaan. (Nasdaq 2016.)   
Heikkoutena sertifikaattien käytöllä on se, että sijoitetun pääoman voi 
menettää kokonaan, jos kohde-etuuden arvo liikkuu sijoittajan kannalta 
väärään suuntaan. Mitä isompaa kerrointa sijoittaja käyttää tässä 
tapauksessa, sitä nopeammin sertifikaatin arvo lähenee nollaa. 
(Kyynäräinen 2015.)   
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KUVIO 4. Bull -sertifikaatin hinnan muutos (Fadjukoff 2014).   
 
Kuviosta 4 voidaan todentaa arvon kehityksen muutokset. Kuvassa on 
käytetty viisinkertaista bull -sertifikaatteja Saksan dax -indeksin kehityksen 
seuraamiseksi. Sijoittaja olisi parhaimmillaan saanut yli 40 % tuoton noin 
kuukauden pituisella sijoitusjaksolla, tämän jälkeen sijoituksen arvo laskee 
rajusti, koska indeksin arvo muuttuu sijoittajan kannalta väärään suuntaan. 
4.6 Yleisimmät johdannaisstrategiat 
Erilaisia johdannaisstrategioita on maailmassa paljon. Strategiat voidaan 
jakaa eri tasoille aina aloittelijoiden käyttämistä strategioista 
ammattisijoittajille suunnattuihin strategioihin. (Cboe 2016.) Ennen sopivan 
strategian valintaa on sijoittajan syytä tutustua niiden toimintamalleihin ja 
riskeihin. Alla on listattu muutama yleisimmin käytetyistä strategioista, joita 
sijoittaja voi käyttää salkun suojaukseen tai vivuttamiseen.  
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4.6.1 Covered Call 
Covered call -strategiaa pidetään yleisesti yhtenä vähäriskisimmistä 
johdannaistrategioista. Perusajatuksena on se, että sijoittaja kirjoittaa osto-
option, englanniksi call osakkeella, jota häneltä löytyy jo omasta salkusta, 
tästä syntyy termi covered. Strategian lähtökohtana on se, että kirjoitettu 
optio erääntyy arvottomana. Sijoittajan kannattaakin kirjoittaa osto-optio 
osakkeen nykyistä kurssia huomattavasti ylemmäksi ja valita lyhyt 
erääntymisaika. (Havia 2012.) 
Strategia toimii niin, että mikäli osakkeen kurssi laskee lähtötasoltaan, 
optio erääntyy arvottomana ja sijoittaja saa näin suojaa kurssilaskua 
vastaan. Tai mikäli osakkeen kurssi pysyy lähellä lähtöhintaa tai nousee 
jääden kuitenkin alle optioon kirjoitetun summan, eli niin sanotun strike 
pricen, saa sijoittaja enemmän tuottoa, kuin jos hän olisi omistanut 
pelkästään osaketta. Käytännössä sijoittaja siis pystyy tätä strategiaa 
käyttämällä vivuttamaan salkkunsa tuottoa. Mikäli osakkeen kurssi nousee 
strike priceen tai sen yli, käyttää option haltija osto-oikeuttaan ja lunastaa 
osakkeet. Tässä tapauksessa sijoittajalta jää saamatta option 
kirjoitushinnan ja sen yli nousseen osakehinnan välinen erotus. Sijoittaja 
kuitenkin saa pitää osakkeen kurssinousun ja option totetushinnan välisen 
erotuksen. Tätä strategiaa voidaan myös hyödyntää kirjoittamalla 
useampia osto-optioita eri osakkeista ja antaa niiden erääntyä 
arvottomina. Näin sijoittaja saa jatkuvaa kassavirtaa option myynnistä 
saaduista tuloista. (Tradeking 2016.)  
Strategian heikkous on se, että mikäli osakkeen hinta kallistuu 
huomattavasti lyhyessä ajassa, käyttää option ostaja oikeuttaan lunastaa 
osakkeet sijoittajalta. Sijoittaja menettää osakkeet, saaden niistä tietenkin 
myös tuottoa. Mikäli hän kuitenkin haluaa omistaa kyseistä yhtiötä, joutuu 
hän hankkimaan osakkeet takaisin kalliimpaan hintaan. (Havia 2012.) 
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4.6.2 Naked put 
Naked put -strategiaa kutsutaan myös uncovered put -strategiaksi. Tämä 
strategia sopii sijoittajalle, joka on analysoinut ja tämän jälkeen valinnut 
ostettavan osakkeen, jota ei omista entuudestaan. Valitun osakkeen hinta 
on kuitenkin liian korkea, ja sijoittaja ei ole valmis maksamaan nykyistä 
markkinahintaa. Oman analyysin perusteella on syntynyt hinta, jonka 
sijoittaja haluaa osakkeesta maksaa, tämä hinta on siis nykyistä hintaa 
alhaisempi. Sijoittaja kirjoittaa välittäjänsä kautta myynti-option, 
englanniksi tätä kutsutaan nimellä put. Optio kirjoitetaan aina tietyksi 
määräajaksi ja se myydään eteenpäin. (Wikipedia 2016.) Option kirjoittaja, 
eli tässä tapauksessa sijoittaja, sitoutuu ostamaan osakkeen hänen 
määrittelemään hintaan. Koska osaketta ei omisteta entuudestaan, on 
sijoittaja niin sanotusti nakuna, englanniksi naked. Tästä syntyy strategian 
englanninkielinen nimi ”naked put”. (Havia 2012.) 
Jos osake jatkaa sijoittajan kannalta väärään suuntaan, erääntyy kirjoitettu 
optio arvottomana. Optioon sijoitettu pääoma menetetään tässä 
tapauksessa. Mikäli optiolla merkattu osake laskee määrättyyn hintaan tai 
sen alle, haluaa option haltija käyttää oikeuttaan myydä osakkeet 
sijoittajalle liikkeellelaskussa määriteltyyn hintaan. Tässä tapauksessa 
sijoittaja hyötyy kahdella tavalla, hän saa haluamansa osakkeen 
määrittelemäänsä hintaa, sekä tämän lisäksi hän saa pitää myynti-option 
myynnistä syntyneet voitot. (Havia 2012.)  
Tätä strategiaa voidaan käyttää myös spekulatiivisessa mielessä 
vivuttamaan arvopaperisalkkua tai sen suojaamiseen. Strategiaa voidaan 
käyttää myös ainoastaan lisätulon hankkimiseen myynti-optiosta saaduilla 
tuloilla. (Naccarelli 2012.)  
Tämän strategian suurimpana heikkoutena on se, että mikäli osakkeen 
hinta laskee tai jopa romahtaa huomattavasti alle optioon kirjatun hinnan, 
niin sijoittaja joutuu tässä tapauksessa ostamaan osakkeen huomattavasti 
markkinahintaa korkeammalla hinnalla ja kärsittävä tappio voi olla erittäin 
suuri, varsinkin jos osake romahtaa (Havia 2012). Naked-put strategiaa 
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pidetään yleisesti erittäin riskialttiina ja spekulatiivisena sijoittamisena, ja 
tämän takia sitä suositellaan vain kokeneille tai ammattisijoittajille 
(Naccarelli 2012). Suomen osakemarkkinoilla tätä sijoitustyyliä käytetään 
harvoin, johtuen erikoisvälittäjien vähyydestä sekä markkinoiden pienestä 
koosta (Sijoitusvinkki 2015). Suomalaisen sijoittajan pitää siis käytännössä 
avata tili kansainvälisesti toimiville välittäjille, ja heidän kauttaan ei yleensä 
ole mahdollista sijoittajaa Suomen markkinoille. Kansainvälisesti toimivien 
välittäjien kautta pääsee kuitenkin Suomea huomattavasti suuremmille 
markkinoille, esimerkiksi Yhdysvaltoihin, jossa erilaisten osake-optioiden 
käyttö on huomattavasti arkipäiväisempää, kuin Suomessa. (Hall 2000.) 
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5 TUTKIMUS 
5.1 Tutkimuksen menetelmät 
Tutkimushaastattelussa pyrittiin selvittämään minkälaisia 
sijoitusstrategioita suomalaiset piensijoittajat mahdollisesti käyttävät. 
Tutkimushaastattelussa haastateltiin viittä sijoittajaa, joiden tiedettiin 
toimivan suhteellisen aktiivisesti sijoitusmarkkinoilla. 
Tutkimus toteutettiin kvalitatiivisena tutkimuksena, eli laadullisena 
tutkimuksena. Tutkimuksen aihe liittyy haastateltavien omaan 
varallisuuteen, ja moni kokee tämän kiusallisena. Kvalitatiivisessa 
tutkimuksessa on yleisesti tärkeää, ettei tutkittavien hyvinvointi heikkene 
tutkimukseen osallistumisen takia. (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 
2006.) Tästä syystä kaikki haastattelut on tehty luottamuksellisesti ja 
haastateltavien henkilöllisyys on salattu.  
Laadullinen tutkimus suoritetaan yleensä, joko avoimia kysymyksiä 
esittämällä tai erilaisilla teemahaastatteluilla. Puolistrukturoitu 
teemahaastattelu valittiin tämän tutkimuksen toteutustavaksi, johtuen siitä,  
että haluttiin vastauksia juuri tiettyihin kysymyksiin, mutta kuitenkin niin, 
että voitiin haastattelun edetessä tarvittaessa muuttaa kysymysjärjestystä.  
Osalle haastateltavista pitää kysymyksiä avata enemmän, kuin toisille. 
Näin voidaan varmistua siitä, että kaikki haastateltavat ymmärtävät 
kysymykset. (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006.)  
Tutkimusmenetelmänä käytettiin puolistrukturoitua teemahaastattelua, 
jolloin haastateltaville esitettiin lähes samat ennalta laaditut kysymykset. 
Haastateltaville on saatettu esittää joitain lisäkysymyksiä, mikä se on ollut 
tutkimuksen kannalta relevanttia, mutta pääosin seurattiin valmiiksi 
laadittua kysymysrunkoa. (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006.)   
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5.2 Tutkimuksen aikataulu ja toteutus 
Kuviossa 5 on esitetty tutkimuksen eteneminen.  
 
KUVIO 5. Tutkimuksen etenemiskaavio. 
 
Haastateltavat pyrittiin löytämään ensin omasta tuttavapiiristä, mutta koska 
näin ei saatu riittävästi otantaa tutkimukseen, piti etsintää laajentaa. 
Sijoittamisesta kiinnostuneiden henkilöiden tapaamisista saatiin riittävästi 
osallistujia, jotta tutkimus pystyttiin toteuttamaan. Haastattelut tehtiin 
kesänaikana, ja niihin osallistui yhteensä viisi henkilöä. Kutsu 
haastatteluun lähetettiin haastateltaville noin viikkoa aikaisemmin. 
Haastateltavien kanssa sovittiin jo ennen kutsun lähettämistä, että heidän 
henkilöllisyytensä pidetään salassa. Haastattelurunko pääkysymyksineen 
lähetettiin haastateltaville viimeistään muutama päivä ennen varsinaista 
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haastattelua, jotta kaikki osallistujat pääsisivät tutustamaan hyvissä ajoin 
kysymyksiin ja valmistautumaan ennakkoon. Kaikki haastattelut kestivät 
noin 10 -15 minuuttia ja ne tehtiin kasvotusten rauhallisessa paikassa 
välttäen mahdollisia häiriötekijöitä. Kaikki haastattelut äänitettiin ja 
litteroitiin pian tämän jälkeen. Haastattelussa ei kysymysrungon lisäksi 
käytetty muita apuvälineitä, näin kaikille osallistujille jäi enemmän aikaan 
keskittyä haastatteluun. Osalle haastatteluun osallistuneista henkilöistä 
avattiin pääosin sijoitusstrategian ja instrumentteihin liittyviä kysymyksiä. 
Taulukossa 4 on koonti tutkimukseen osallistuneista henkilöistä. 
Haastattelurunko löytyy tutkimuksen lopusta omana liitteenään.  
TAULUKKO 4. Haastateltavat  
Sijoittaja Sukupuoli Sijoitustuotteet 
Haastateltava 1 Nainen 52v Osakkeet ja rahastot 
Haastateltava 2 Mies 30v Osakkeet ja rahastot 
Haastateltava 3 Mies 55v Osakkeet ja rahastot 
Haastateltava 4 Nainen 24v Rahastot 
Haastateltava 5 Nainen 28v Rahastot 
 
Haastatteluista saadut vastaukset ja niiden tulokset käsitellään 
pääkysymysten mukaisesti, kuinka pitkään on toimittu 
arvopaperimarkkinoilla, minkälaisia sijoitustuotteita on käytössä; millä 
perusteella ne on valittu, mitä sijoitusstrategiaa käytätte ja miten olette 
menestyneet sijoitusmarkkinoilla. Jokaista pääkysymystä käsitellään 
haastateltavien suorina lainauksina. 
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5.3 Arvopaperimarkkinoilla toimiminen ja sijoitustuotteet 
Ensimmäisessä aiheessa selvitettiin, kuinka pitkään haastateltava oli 
toiminut arvopaperimarkkinoilla. Haastattelussa selvisi, että 
haastateltavana 1, 2 ja 3 oli huomattavasti pidempi kokemus 
sijoittamisesta, kuin haastateltavilla numero 4 ja 5. 
 Arvioisin että noin kaksikymmentä vuotta, mutta en niin 
 aktiivisesti. Enempi tai vähempi seurannut markkinoita 
 (Haasteltava 1) 
 Noin kymmenen vuotta, joista kahdeksan vuotta aktiivisesti 
 (Haastateltava 2) 
 Olen työni puolesta seurannut markkinoita lähes 30 vuotta, 
 itse en enää kovin aktiivisesti toimi markkinoilla 
 (Haastateltava 3) 
 Pari vuotta (Haastateltava 4) 
 Nelisen vuotta (Haastateltava 5)  
Sijoitustuotteiden käytöstä voidaan päätellä, että kokeneemmat sijoittajat 
hakevat suurempaa tuottoa, koska kaikilla heillä on suoria 
osakesijoituksia. He myös ovat tasapainottaneet salkkua 
rahastosijoituksilla, ja voidaan myös päätellä, että haastateltavilla 1 ja 3 on 
suurempi paino rahastoissa, kuin suorissa osakesijoituksissa. 
Haastateltava 2 taas hakee muita suurempaa tuottoa, ja rahastot eivät ole 
pääosassa salkussa. Kaksi viimeistä haastateltavaa vasta tutustuu 
markkinoihin, ja heillä on todennäköisesti verrattain heikommin hajautetut 
salkut, kun muilla haastatteluun osallistuneilla.  
 Käytän rahastoja lyhyen sekä pitkän aikavälin säästämiseen. 
 Ja sitten osakkeita, osakkeisiin laitan aina semmoisia 
 säästöjä, että jos ne menettää niin ei koko talouskaadu, 
 mutta osakkeita on mielenkiintoista seurata (Haastateltava 1) 
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 Sijoitan pääosin suoraan osakkeisiin. Minulla on muutamia 
 rahastoja pankin kautta, mutta ne ovat marginaalisia. Käytän 
 myös satunnaisesti johdannaisia (Haastateltava 2) 
 Olen kuukausisäästänyt suoraan rahastoihin jo pitkään, 
 minulla on lisäksi joitain osakkeita. (Haastateltava 3) 
 No enimmäkseen rahastoja (Haastateltava 4) 
 Pääasiassa pelkkiä rahastoja (Haastateltava 5) 
Kysyttäessä miksi haastateltavat ovat valinneet juuri kyseiset tuotteet, 
voidaan päätellä, että rahastojen osalta suuri rooli on pankkien toiminnalla. 
Osakkeiden osalta haetaan selkeästi suurempia tuottoja. Haastateltava 2 
käyttää myös johdannaisia salkkunsa vivuttamiseen sekä suojaukseen. 
 No koska oon aloittelija niin on mennyt ihan pankin 
 suositusten mukaan (Haastateltava 4) 
 Ei ole oikeastaan kokemusta osakkeista, eikä osaamista. Niin 
 rahastot on siinä mielessä helppo ja vaivaton vaihtoehto 
 sijoittaa. Ja varsinkin pidemmällä tähtäimellä ne on hyvä 
 ratkaisu, toivottavasti (Haastateltava 5) 
 Kun aloitin sijoittamisen, aloitin suoraan osakkeilla, rahastot 
 tulivat vasta muutama vuosi sitten lähinnä pankin toiveesta. 
 Osakkeista saan jatkuvaa passiivista tuloa sekä pystyn 
 sijoittamaan haluamiini yhtiöihin. Johdannaisia käytän salkun 
 vivutukseen sekä satunnaisesti suojaamiseen. (Haastateltava 
 2) 
Strategian käytön osalta saatiin hyvin vaihtelevia vastauksia. Osa 
haastateltavista ei tunnistanut minkäänlaista käytössä olevaa strategiaa. 
Muutamalla sijoittajalla oli selkeä suunnitelma, mutta vain kaksi tunnisti 
käyttämänsä strategiat. Voidaan myös päätellä, että tunteilla on suuri rooli 
haastateltavien 4 ja 5 päätöksenteossa. 
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 On eläkesäästämistä eli hyvin pitkä sijoitusaika ja siinä otan 
 kyllä riskiä. Strategia siinä on sellainen, että toistaiseksi olen 
 vain osakemarkkinoilla, tässä toisessa vakuutuksessa (
 Haastateltava 1) 
 Pääosin kuukausisäästämistä (Haastateltava 3) 
 Käytän useampaa, pääpaino arvosijoittamisella ja sitten osa 
 kasvuyhtiöihin. Rahastoissa on kuukausisäästäminen 
 (Haastateltava 2) 
 Ei niin minkäänlaista (Haastateltava 4) 
 Ei ole oikeastaan, fiilispohjalla mennään (Haastateltava 5) 
 
Viimeisenä pääkysymyksenä oli menestys sijoitusmarkkinoilla, tämän 
kysymyksen avulla voitiin tehdä tutkimuksessa johtopäätöksiä siitä, miten 
sijoitusstrategian käyttäminen vaikuttaa menestykseen osakemarkkinoilla. 
Olen pärjännyt indeksille hyvin viime vuosina, tämä johtuu pääosin siitä, 
että vaihdoin sijoitusstrategiaani kolme vuotta sitten. (Haastateltava 2) 
En ole kovin paljoa seurannut osakemarkkinoita, mutta itse olen 
tyytyväinen saatuihin tuottoihin (Haastateltava 3) 
En oo oikeestaan hirveän hyvin (Haastateltava 4) 
Ihan kohtuullisesti, että tota ihan kohtuullisesti on tullut tuottoa 
(Haastateltava 5) 
5.4 Johtopäätökset 
Tutkimuksessa tehtyjen haastattelujen perusteella voidaan todeta, että 
sijoittajien kokemuksella on huomattava vaikutus markkinoilla toimimiseen. 
Kokeneemmat sijoittajat tiedostavat erilaisten sijoitusinstrumenttien käytön 
hyödyn markkinoilla. Vähemmän aikaa markkinoilla toimivien sijoittajien 
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tämän hetkinen tietämys arvopapereista ei ollut kovin vahvaa. He kokivat 
sijoittamisen olevan enemmänkin kuukausittaista säästämistä 
tulevaisuuteen, kun taas kokeneemmat hakivat selkeästi enemmän 
tuottoa. Kokeneempien sijoittajien riskit olivat haastattelun perusteella 
suuremmat kuin muilla, mutta toisaalta heillä oli huomattavasti paremmin 
hajautetut salkut. Rahastoihin kuukausittain sijoittavilla oli vain muutamia 
valittuja rahastoja, joten mikäli markkina näiden osalta heilahtaa väärään 
suuntaan on varallisuuden menetys prosentuaalisesti todennäköisesti 
isompaa, kuin hyvin erilaisiin sijoitusinstrumentteihin hajautetuilla salkuilla. 
Sijoitusstrategian osalta tulokset olivat samankaltaisia. Markkinoilla 
pidempään toimineet sijoittajat tiedostivat selkeästi enemmän käytössään 
olevia strategioita. Osa myös avasi sijoitussuunnitelmiaan haastatteluissa, 
joita olivat säästäminen eläkettä varten sekä vaurastuminen pitkällä aika-
välillä. Vasta muutamia vuosia markkinoilla toimineet sijoittajat eivät 
osanneet kertoa strategioistaan juuri mitään. Pääosin heidän 
tietämyksensä perustui pankkien neuvoihin sekä tunteeseen. Myöskään 
selkeätä tarkoitusta rahastoihin säästämiselle ei osattu kertoa. 
Tutkimuksessa tuli myös ilmi, että sijoitusstrategiaa käyttävä sijoittaja 
menestyy hyvin markkinoilla. Ilman selkeätä strategiaa olevien vastaukset 
vaihtelivat laidasta laitaan, joten voidaan päätellä että myös tuurilla voi olla 
osuutta sijoitusmenestykseen. 
Tutkimuksessa pystyttiin osoittamaan, että sijoitusstrategian käytöllä on 
merkitystä silloin, kun pyritään maksimoimaan tuottoja tai minimoimaan 
riskejä esimerkiksi johdannaisia käyttämällä. Tämän perusteella voitiin 
myös päätellä, että sijoitusstrategioiden tietämys oli tämän tutkimuksen 
perusteella suhteellisen heikkoa. Vain yksi sijoittaja viidestä tunnisti 
selkeästi oman strategiansa. Tutkimuksessa ei voitu kuitenkaan todistaa, 
ettei myös ilman sijoitusstrategian käyttöä voisi pärjätä markkinoilla.  
Haastatteluissa tuli myös ilmi, että pankeilla on suuri valta kokemattomien 
sijoittajien valintoihin liittyen. Pankit pyrkivä ensisijaisesti myymään omia 
rahastojaan sijoittajille, eivätkä avaa muita mahdollisuuksia esimerkiksi 
suoriin osakesijoituksiin. 
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5.5 Tutkimuksen luotettavuus 
Tutkimuksen luotettavuutta mitataan sen reliabiliteetilla ja validiteetilla. 
Reliabiliteetilla pyritään osoittamaan mittaustuloksen toistettavuutta. Mikäli 
siis samankaltainen tutkimus tehtäisiin samoja haastateltavia käyttäen 
sekä samoilla metodeilla, tutkimustulokset olisivat samanlaiset. Tehtyä 
tutkimusta voidaan pitää validina, kun tutkijan valitsemalla 
tutkimusmenetelmällä saadaan selvitettyä juuri se asia, mitä on alun perin 
lähdetty selvittämään. Tutkimuksen luotettavuutta lisää myös se, että 
raportissa pystytään kuvaamaan selkeästi tutkimuksen eteneminen. 
(Hirsjärvi & Hurme 2008, 186; 227.) 
Tehdyn tutkimuksen voisi uskoa olevan melko samanlainen, mikäli se 
toistettaisiin samoille henkilöille. Mikäli tutkimus tehtäisiin eri henkilöille, 
vaikkapa kokeneemmille sijoittajille, olisivat myös tulokset suurella 
todennäköisyydellä samansuuntaisia, kun nyt ilmi tulleiden kokeneempien 
sijoittajien. Johtuen siitä, että suuri osa kokeneista sijoittajista käyttää 
sijoitusstrategiaa omaan toiminnan apuna ja heillä on selkeä tavoite. 
Toisaalta jos tutkimus tehtäisiin täysin uusille sijoittajille, voisi vaihtelua 
vastausten välillä olla enemmänkin, koska tämä johtuu siitä, että osa 
aloittelevista sijoittajista tekee paljon taustatyötä ennen, kuin lähtee 
hankkimaan ensimmäistäkään arvopaperia. 
Haastattelussa pyrittiin käyttämään mahdollisimman paljon avoimia 
kysymyksiä, joihin vastaaja ei voi vastata pelkästään yhdellä sanalla. 
Tutkimuskysymykset ja niiden oikeellisuus oli testattu ennen haastatteluja 
muutamalla sijoitustoimintaa työkseen tekevällä henkilöllä. 
Haastateltavaksi valikoitui eripituisen kokemuksen sijoitustoiminnasta 
omaavia henkilöitä.  
Tutkimuksen yleistä luotettavuutta ja toistettavuutta voidaan pitää 
suhteellisen hyvänä. Haastateltavista kaikki olivat jollain tavalla mukana 
sijoitusmarkkinoilla ja heillä oli tieto omistuksistaan. Kaikki haastateltavat 
saivat tutustua ennakkoon haastattelu kysymyksiin, ja itse haastattelu 
pidettiin mahdollisimman häiriöttömässä paikassa. Tutkija tunsi kaikki 
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haastateltavista henkilökohtaisesti, joten haastattelut sujuivat hyvin 
luontevasti. Luotettavuutta arvioidessa voidaan toisaalta miettiä olisiko 
tulokset ollut erilaisia, jos henkilöt olisi valittu pelkästään 
sijoituskokemuksen perusteella. Haastattelut äänitettiin ja litteroitiin omiksi 
arkeiksi. Tämän jälkeen tulokset pyrittiin analysoimaan mahdollisimman 
tarkasti. 
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6 YHTEENVETO 
Opinnäytetyön tarkoituksena oli tutkia sijoitusstrategioiden käyttöä 
Suomessa toimivien piensijoittajien osalta. Työssä oli myös tarkoitus 
selvittää, millä perusteella sijoittajat tekevät sijoituspäätöksiään ja kuinka 
paljon erilaisia instrumentteja he käyttävät toiminnassaan. Saatujen 
tulosten pohjalta voidaan tehdä johtopäätöksiä mahdollisia 
jatkotutkimuksia varten. 
Tutkimuksen teoriaosuuden alussa oli tarkoitus pohjustaa 
arvopaperimarkkinoiden toimintaa yleisesti. Tämän jälkeiset luvut 
käsittelivät tarkemmin yleisimpiä kotimaisien sijoittajien käytössä olevia 
sijoitusinstrumentteja ja niiden yleisimpiä sijoitusstrategioita. 
Sijoitusstrategioiden osalta pyrittiin myös esittelemään niiden hyödyt, 
heikkoudet sekä myös minkälaisille sijoittajille nämä strategiat sopivat.  
Tutkimuksen empiirisen osuuden osalta oli tavoitteena selvittää 
sijoituskohteiden valintaan, sijoitusstrategioiden käyttöön sekä markkinoilla 
menestykseen liittyviä asioita. Haastateltavina oli viisi erilaista sijoittamista 
eri muodoissa ja summilla harjoittavaa henkilöä. Osa haastateltavista oli 
selkeästi kokeneempia sijoittamisen saralla, kuin toiset. Tutkimuksen 
empiirinen osuus koottiin haastattelujen pohjalta saaduista vastauksista. 
Tutkimuksen pääkysymyksinä oli minkälaisia sijoitusinstrumentteja ja 
sijoitusstrategioita yksityisillä sijoittajilla on käytössään ja pärjäävätkö he 
näillä strategioilla markkinoilla. Kaikilla muilla kysymyksillä pyrittiin 
pohjustamaan näitä asioita ja hankkimaan tietoa sijoittajan kokemuksista 
ja tuntemuksista. 
Tutkimustapana käytettiin kvalitatiivista eli laadullista tutkimusmenetelmää. 
Tutkimus toteutettiin haastattelemalla erilaisen sijoituskokemuksen 
omaavia henkilöitä. Haastattelussa oli tarkoitus selvittää heidän 
tietämystään sijoitusinstrumenteista sekä sijoitusstrategioista. 
Tarkoituksena oli myös saada selville, miten erilaisen strategian valinneet 
sijoittajat pärjäävät markkinoilla.  
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Tutkimuksen haastatteluosuus onnistui pääpiirteittäin hyvin. 
Haastattelupaikat olivat rauhallisia, haastateltavat keskittyivät kysymyksiin 
ja vastasivat niihin parhaan tietonsa mukaan. Haasteita oli useammalla 
vastaajalla sijoitusstrategiaa käsittelevien kysymysten kanssa, ja vaikka 
kysymykset olivat avoimia, tuli osalta vastaajista välillä hyvin lyhyitä 
vastauksia. Kehitettävää jäi mielestäni haastateltavien valinnassa, 
muutamat haastatelluista oli verrattain kokemattomia ja vastausten ero 
kokeneempiin oli haastavimmissa kysymyksissä suurta. Toisaalta jos 
haastateltavia olisi valittu pelkästään kokemuksen perusteella, olisi 
tutkimuksesta saattanut jäädä pois tärkeitä asioita. 
Opinnäytetyö tehtiin alun perin omasta kiinnostuksesta kyseistä aihetta 
kohtaan. Suomesta ei kattavaa kirjallisuutta strategioiden osalta löydy, 
vaan suurin osa kirjoista keskittyy yhtiöiden analyyseihin tai 
arvosijoittamiseen. Uusia sijoitusstrategioita syntyy maailmassa vuosittain, 
ja myös osa vanhoista hyväksi toteutetuista saa uusia päivityksiä. Tämän 
takia tutkimuksen teoriaosuudessa pyrittiin löytämään mahdollisimman 
paljon ajantasaista tietoa strategioista. Tutkimusta voidaan hyödyntää 
jatkossa esimerkiksi jatkotutkimuksia tai sijoitusstrategiaopasta varten. 
Jatkotutkimuksille olisi sijoitusstrategioiden osalta varmasti kysyntää. 
Jatkotutkimuksessa voitaisiin perehtyä tarkemmin sijoittamisen 
aloittamisen lähtökohtiin ja syihin. Suomessa on koko ajan kasvava 
kiinnostus sijoitustoimintaa kohtaan, mutta monella henkilöllä 
sijoitustoiminnan lähtökohdat ovat tutkimuksen perusteella olleet 
vähintäänkin heikoilla kantimilla. Mikäli tutkimuksen lähtökohtana olisi 
sijoitustoiminnan aloittaminen, saataisiin tietoa mistä ihmiset saavat 
kipinän sijoitustoiminnan aloittamiselle. Näin saataisiin arvokasta tietoa 
minkälaista informaatiota sijoittajat tarvitsevat alkuvaiheessa, ja mihin 
kouluihin tai vaikkapa medioihin tätä informaatiota voitaisiin kohdentaa 
parhaan tuloksen aikaansaamiseksi. 
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LIITTEET 
 
Haastattelurunko: 
 
Ikä? 
 
Kuinka pitkään olet toiminut arvopaperimarkkinoilla? 
 
Minkälaisia sijoitustuotteita käytätte? 
 
Miksi olet valinnut juuri kyseiset tuotteet? 
 
Minkälainen sijoitusstrategia teille on käytössänne? 
 
Miksi olette valinneet juuri tämän sijoitusstrategian? 
 
Miten olette menestyneet sijoitusmarkkinoilla? 
 
 
